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AVANT-PROPOS

La Revue Economique et Monétaire (REM) est une revue scientifique éditée et publiée
par la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest, dans le cadre de ses actions
destinées a promouvoir la recherche au sein de I'Institut d’émission et dans les Etats mem-
bres de I'Union Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA).

Aprés une premiére édition essentiellement consacrée d la problématique de la stabilité
financiére, ce deuxieme numéro de la REM met 'accent sur des questions d'ordre structurel,
mais également liées & la gestion macroéconomique et & la politique monétaire en
particulier. Ces questions sont au coeur des préoccupations relatives aux objectifs de
croissance et de stabilité des prix dans 'UEMOA.

Trois articles ont été retenus dans le présent numéro. Le premier évalue la relation entre
les variables monétaires et l'inflation. L'intensité de cette relation a des implications
importantes pour la mise en ceuvre de la politique monétaire visant essentiellement la
stabilité des prix. Le deuxieme sujet met en évidence limportance des infrastructures dans
le processus de développement des Etats de 'UEMOA, en analysant leur impact sur la
croissance économique. Le dernier article de ce numéro traite de la dynamique de
I'épargne intérieure en Cote d'lvoire et étudie ses principaux déterminants.

Au total, ces fravaux de recherche concourent & apporter un éclairage, notamment

empirique, sur des problématiques cruciales pour les économies de I'Union. Il est &
espérer que les lecteurs y frouvent des réponses a leur quéte d'informations et de connais-
sances, mais également des motifs de pousser encore plus loin la prospection.
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LES DETERMINANTS DE L’EPARGNE INTERIEURE EN COTE D’IVOIRE
(Koko Morou TIMITE)*

Le poids écrasant de la dette extérieure, la baisse tendancielle des flux de financement
extérieurs couplée au durcissement des conditionnalités des aides multilatérale et
bilatérale, la volatilité des cours des matieres premieres et la concentration des exportations
rendent indispensable la recherche de moyens appropriés en vue d’une plus grande
mobilisation de I’épargne nationale pour soutenir les projets de développement.

La présente étude a pour objet, I'analyse de la dynamique de I'épargne dans le
processus de croissance économique en Cote d’lvoire, afin d’appréhender ses principaux
déterminants et d’en tirer les enseignements de politiques économiques.

Il ressort de ce travail de recherche, que I'épargne cause significativement la croissance
économique tandis que la causalité inverse I’est moins.

A la suite des investigations empiriques, il apparait qu’d long terme, le comportement de
I"épargne intérieure est influencé positivement par le solde courant des relations écono-
miques avec 'extérieur, le revenu permanent ou tendanciel, le revenu per capita, les
fluctuations des cours infernationaux du cacao, les recettes publiques et I'inflation. Par
contre, le taux d’intérét et les dépenses publiques évoluent & contre courant du taux
d’épargne intérieure. A court terme, celui-ci est impacté positivement par le solde
courant, les fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de I'échange,
I"approfondissement financier ou I'épargne financiére, le taux d’inflation et le PIB transitoire.
En revanche, le taux d’intérét nominal, le solde budgétaire et le taux d’endettement
extérieur influent négativement sur le comportement d’‘épargne. De plus, la mise en
lumiere d’effets de seuil sur le taux d’épargne intérieure s’est révélée édifiante.

Ainsi, pour promouvoir une mobilisation accrue de I'épargne intérieure, il importe de
maintenir un taux d’endettement extérieur par rapport aux exportations en dessous de
200%, un revenu par téte supérieur & 373.700 FCFA, un taux de pension inférieur ou égal
a 6,5% et un taux d’inflation ne dépassant pas la limite de 2%.

JEL classification numbers : E21, O43
Mots-clés : épargne, consommation, croissance économique

* Monsieur Koko Morou TIMITE est un agent de la BCEAO en poste & I’Agence Principale d’Abidjan. Il est Ingénieur
Statisticien Economiste (ENSEA-Abidjan) et titulaire d’un Master en Modélisation Economique et Statistique Option
Finance et Actuariat (ENSAE-Paris) et d'un DEA en Mathématiques Appliquées aux Sciences Economiques (Université
Paris-Dauphine).
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Introduction

La consommation et I’'épargne constituent des déterminants essentiels de la dynamique
de la croissance économique. La consommation via |'effet multiplicateur, agit & court
terme, tandis que I'épargne finance I'investissesment et donc le moteur de la croissance
économique a long terme.

Dans les pays de I'UEMOA, les dépenses de consommation représentent une part
importante des dépenses privées. Les faux d’épargne restent inférieurs & ceux de la
plupart des pays de I’Asie du Sud-Est qui, dans les années 60, avaient un niveau de
développement comparable & celui des pays de I'UEMOA. Les données compilées par
Edwards (1996¢) indiquent que, sur la période 1983-92, le taux d’épargne privé était de
15,6% en Afrique, 20,2% en Asie®™ (avec 32,8% pour le Japon). Les données compilées par
nos soins indiquent sur la méme période, des taux d’épargne intérieurs de 5,4% pour le
Bénin, 15,9% pour la Cote d’lvoire, 5,9% pour le Mali, 7,5% pour le Niger, 6,4% pour le
Sénégal, 12,8% pour le Togo, 8,3% pour le Burkina sur la période 1993-2001 et 2,3% pour la
Guinée-Bissau en 1997®@, Ces faits stylisés ne peuvent manquer de susciter la réflexion
concernant I'importance de la dynamique de I'épargne dans I’analyse de la croissance
économique, notamment celle des pays de I'UEMOA, et de la Céte d’Ivoire en particulier.

Aussi, le poids écrasant de la dette extérieure, la baisse tendancielle des flux de finan-
cements extérieurs couplée au durcissement des conditionnalités des aides multilatérale
et bilatérale, la volatilité des cours des matiéres premiéres et la concentration des
exportations rendent indispensable la recherche de moyens appropriés en vue d'une plus
grande mobilisation de I'épargne nationale pour soutenir les projets de développement.

La présente étude a pour objet, I'analyse de la dynamique de I'épargne dans le
processus de croissance économique en Cote d’Ivoire, afin d’appréhender ses principaux
déterminants et d’en firer les enseignements de politiques &conomiques.

1: Agénor (2000), p. 34.
2 : En raison du manque d’informations sur ces pays avant cette période (source des données : SFI).
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Il conviendrait d’analyser le lien entre I'épargne et la croissance économique avant de
passer en revue la littérature relative au comportement d’épargne.

| - Revue de la littérature

1.1 - Epargne et croissance économique

Plusieurs théories de la croissance économique ont intégré le comportement d’épargne
dans la dynamique de la création de richesse. La littérature économique présente, selon
Chicot EBOUE (1998)%, trois traditions théoriques permettant d’expliquer la relation entre
I’épargne et la croissance économique.

La premiére est la tradition du modéle néoclassique de base, & partir duquel en particulier
Irving FISHER (1926) et ROBERTSON (1966) ont montré que I'épargne et I'investissement
correspondent a une offre et une demande de fonds prétables en relation avec le taux
d’intérét. Par conséquent, le volume d’'épargne constitue la source de financement
primordiale, en économie fermée, de l'investissement, lui-méme a I’ origine du dévelop-
pement des capacités de production. L'épargne cause donc I'investissement qui & son
tour cause la croissance économique. Le modéle de croissance néoclassique de base,
a savoir SOLOW-SWAN, a renouvelé considérablement cette thése en montrant
comment la hausse du taux d’épargne est en mesure d’induire la croissance du revenu
par téte & court terme, le taux de long terme étant en raison de I’hypothése de rende-
ments d’échelles décroissants, davantage déterminé par le rythme d’augmentation du
progrés technique. Appliquée aux pays en développement, cette thése de I'épargne
préalable & la croissance économique, aboutit & la mise en évidence de cercles
vertueux de croissance par opposition aux cercles vicieux de pauvreté bien étudiés par
Gunnar MYRDAL (1964) : « la faiblesse des revenus empéche toute épargne, donc tout
investissement, accentue le développement du chdmage, I'approfondissement de la
pauvreté, dont il résulte I'absence de perspectives de croissance et des capacités de
production ».

Par ailleurs, concernant le cas des pays émergents, le modéle de Solow (1956) suppose
que tous les pays, & taux d’épargne et de croissance démographique égaux, connaitront
le méme taux de croissance de long terme, et ce indépendamment des conditions
initiales de I'’économie. Il suppose donc I'existence d’un rattrapage des pays les moins
avances, et la convergence vers un méme niveau de richesse per capita de toutes les
économies. Or, les &tudes empiriques invalident ce résultat, mefttant méme en évidence
une fendance & I'accroissement des inégalités, et I’existence de frappes & pauvreté.

La deuxieme tradition remonte & KEYNES (1936) avec la Théorie Générale, et la contfroverse
I"ayant opposé en particulier & ROBERTSON (voir James H. GAPZINSKI) sur les déterminants

3; Chicot Ebouet (1998) : « Consommation, Epargne et Investisssment dans les Pays en Développement », Université de
Nancy Il, Deakin Felloship, St Antony’s College, University of Oxford.
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de I"'épargne et la relation avec la croissance. KEYNES en effet propose de renverser le
sens de la causalité. C’'est bien de la croissance du revenu que résulte d’abord la
croissance de la consommation, le supplément d’épargne étant résiduel. C’est donc la
croissance économique qui cause I'épargne. Cette thése a permis de justifier dans les
pays en développement les politiques interventionnistes d’origine publique en matiére
de régulation conjoncturelle, et le poids dominant des entreprises publiques dans la
structure industrielle de I'’économie, en vue de générer via |'effet multiplicateur, la
croissance des emplois et des revenus distribués nécessaires a la formation de I'épargne.

Or, ce sont justement ces politiques qui sont remises en cause aujourd’hui, en particulier
en Afrique, ol les pays ayant les plus importants déséquiliores de paiements courants
associés a un fardeau important de la detfte extérieure. Dans ces pays, il est constaté
également que la croissance est atone, I'épargne est insuffisante et I'attractivité des IDE
est faible.

Entre I'épargne préalable et I'épargne résiduelle, une froisieme tradition théorique
retient par contre I'idée que c’est de I'arbitrage consommation-épargne, que I'on peut
identifier le lien entre I'épargne et la croissance économique. Le renouvellement des
théories de la consommation, de FRIEDMAN & MODIGLIANI, intégre ainsi I'importance de
la croissance du revenu par téte, du revenu permanent ou de la richesse dans les fonctions
d’épargne. Dans ce cadre, en lissant la consommation courante et en tenant compte de
I"anticipation de revenus futurs plus élevés, un lien négatif entre I’'épargne et la croissance
économigue peut étre mis en évidence. En revanche, si les habitudes de consommation
changent lenfement, la croissance des revenus peut induire la hausse de I'épargne. Enfin,
un facteur causal alternatif, commun aussi bien & I'épargne qu’d la croissance peut étre
& I'ceuvre pour créer un effet positif. C'est le cas de I'investissement des entreprises par
exemple. En admettant que I'épargne soit absorbée intégralement dans I’accumulation
du capital, générant une hausse des capacités de production et du revenu par téte, on
refrouve le facteur manquant & I'origine de la forfe corrélation entre épargne et
croissance, méme si en pratique, I'épargne suit davantage gu'elle ne précede la
croissance économique (CARROL et WEIL, 1994)5.

En définitive, quelle que soit I'hypothése retenue, i| demeure que le réle de I'épargne
dans la croissance des économies en développement est aujourd’hui reconnu, dans le
contexte d'une confrainte extérieure alourdie.

4 : World Bank (1994) : « Ajustement in Africa : Reforms, Results and the Road Ahead », Oxford University Press.
5: CARROL Christopher et WEIL David (1994) : « Saving and Growth : A Reinterpretation », Carmnegic Rochester Confe-
rence Series on Public Policy, n° 40 juin, pp 133-192.
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1.2 - Littérature théorique ou analytique sur le comportement d’épargne

L'approche la plus simple du comportement d’épargne émane des conclusions de
Keynes (1936) qui stipulent que la consommation courante est une fonction du revenu
disponible. Selon cette approche, c’est & la suite d’une croissance du revenu que |'on
observe une augmentation de la consommation, I'épargne étant résiduelle.

Cette approche, étant quelgque peu mécanique, ne prend pas en compte le réle des
facteurs intertemporels, c’est-a-dire le réle que jouent les choix des ménages entre le
présent et le futur. En effet, ceux-ci conduisent & considérer le revenu permanent ou le re-
venu disponible au cours de la vie comme un déterminant de la consommation et de
I'épargne (Friedman, 1957). Dans sa forme la plus simple, I'hypothése du revenu permanent
(HRP) postule que I'objectif du ménage est de maintenir un sentier de consommation
parfaitement stable en répartissant les ressources acquises au cours de sa vie de facon
égale entre chaque période de sa vie. Ainsi, la part consommée par le ménage dans
chaqgue période est égale a son revenu permanent. De ce fait, le ménage n’épargne
que son revenu aléatoire ou transitoire.

Dans la méme veine, Modigliani et Brumberg (1954) et Ando et Modigliani (1963)
indiquent que le cycle de vie des ménages importe dans I'arbitrage consommation-
épargne. Selon cette approche, les individus lissent leur consommation dans le femps en
prenant en compte les variations anticipées de leurs ressources, induites par le niveau
d’instruction et I'dge (ce dernier conduit par ailleurs au ratio de dépendance). Ainsi, dans
une population donnée, les jeunes épargneront relativement peu, car ils anticipent des
augmentations de leurs revenus futurs ; les individus d’age intermédiaire, qui approchent
le niveau maximum de leurs revenus, sont ceux qui ont tendance & épargner le plus par
anticipation des revenus relativement faibles qu’ils auront apres leur retraite (Agénor,
2000).

Le comportement de consommation et d'épargne peut dépendre du taux d’intérét,
|'effet net étant ambigu. En effet, il existe un conflit entre I'effet de substitution et I'effet
revenu. Le premier agirait par I'arbitrage entre consommation courante et future & la
suite d'une variation des taux d’intérét, et le second par la modification du revenu en
rapport avec celle du taux d’intérét (modéle du cycle de vie).

Une variable clé qui affecte les variations anticipées des revenus des ménages est la
politique du gouvernement, en particulier I'épargne publique. Trois inferprétations
majeures de cette relation ont été avancées dans la littérature : le point de vue conven-
fionnel, le point de vue keynésien et le point de vue Ricardien (Barro, 1974, 1989). Selon
le point de vue conventionnel, une baisse de I'épargne publique tendra & accroitre la
consommation et & réduire I'épargne des ménages myopes (c’est-a-dire les ménages qui
ne se soucient que du présent), donc a réduire I'épargne nationale. S'agissant de
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I"approche de Keynes, une désépargne publique temporaire plus élevée augmentera la
consommation et le revenu, en présence de capacités de production sous-utilisées.
L"'augmentation plus élevée du revenu conduira & une hausse de I'épargne privée. Mais,
la progression de celle-ci peut ne pas étre suffisante pour contrebalancer la baisse initiale
de I'épargne privée. Enfin, le point de vue Ricardien postule que I'épargne publique peut
avoir un effet ambigu sur I’'épargne privée, dans la mesure ou les individus sont rationnels
et prévoyants. En effet, ceux-ci se rendront compte qu’une hausse permanente de
la dépense publique aujourd’hui doit étre financée tét ou tard. Par conséquent, ils
augmenteront leur épargne d’un montant équivalent.

Le comportement d'épargne et de désépargne du gouvernement peut aussi affecter
I"épargne privée indirectement par le biais des variations anticipées des impots futurs liés
& la charge de la dette.

1.3 - Littérature empirique

Plusieurs études relatives au comportement d’épargne et de consommation dans les
pays en développement ont indiqué les différentes limites des approches théoriques
ci-dessus. Cette partie se propose de passer en revue les facteurs identifiés au plan
empirique comme des déterminants de I'épargne dans les pays en développement.

Les niveaux et I'incertitude du revenu sont essentiels dans le comportement d’épargne.
En effet, le comportement d’épargne obéit & des effets de seuil, de sorte qu’une réponse
significative de I'épargne des ménages tend & n’appardaitre qu’d des niveaux de revenu
substantiellement supérieurs au niveau de subsistance (Ogaki, Ostry et Reinhart, 1996).
Ce quiimplique qu’une politique redistributive du revenu peut avoir des effets importants
sur les taux d’épargne mesurés & un niveau agrégé. Par ailleurs, les sources d’incertitudes
du revenu comme les conditions climatiques ou les variations des prix domestiques et
internationaux des produits agricoles peuvent conduire d une élévation du taux
d’épargne par |'accroissement du motif de précaution (Deaton, 1989 et 1992),

Il ressort des conclusions de certains auteurs comme Gersovifz (1988) que les liens
intergénérationnels sont forts dans les pays en développement, du fait des relations de
famille élargie. Selon ces auteurs, les liens intergénérationnels peuvent affecter le
comportement de consommation et d'épargne via les préférences des ménages et
I"allongement de leur horizon effectif de planning sur lequel ils prennent des décisions de
consommation et d’épargne.

Veidyanathan (1993) et Rossi (1988) ont montré que les contraintes de liquidité peuvent
étre significatives dans de nombreux pays en développement ol les ménages éprouvent
des difficultés & effectuer un lissage intertemporel de la consommation, en rapport avec
I'inexistence ou le caractére embryonnaire des marchés financiers.
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La consommation et I'épargne peuvent aussi réagir aux variations du taux d’'inflation. En
effet, si les ménages sont créditeurs nets, une augmentation du taux d’inflation par exemple
peut réduire la valeur réelle de leur richesse, méme si elle est suivie d’une hausse propor-
fionnelle du taux d’intérét nominal (Agénor, 2000). Pour compenser cet effet de richesse
négatif, les ménages peuvent augmenter leur faux d’épargne. La variabilité de I'inflation,
qui est souvent utilisée comme une variable proxy de la stabilité macroéconomique, peut
aussi affecter I'épargne dans le sens opposé.

Les plans formels de pension publique et de sécurité sociale peuvent potentiellement
réduire le taux d'épargne comme le prédit le modéle du cycle de vie. En effet, les canaux
identifiés sont la redistribution du revenu en faveur des personnes dgées, la réduction du
besoin d'épargner pour la retraite et du besoin de précaution pour couvrir I'éventualité
de vivre plus longtemps qu’espéré.

Les variations importantes du prix relatif des exportations en termes des importations ou
les variations des termes de I'échange influencent les comportements de consommation
et d’épargne. En effet, les travaux de Harberger (1950), Laursen et Meltzer (1950) prédisent
une relation positive entre les variations (transitoires) des termes de I'échange et
I’épargne, par le biais de leur effet positif sur la richesse et le revenu. Toutefois, cet effet
conventionnel né de celui du lissage de la consommation peut étre partiellement com-
pensé par deux types d’effets de substitution : un effet de substitution intertemporel (ou
inclinaison de la consommation) et un effet de substitution infratemporel. La mise en
évidence de ces deux effets repose, d'une part, sur les hypothéses faites sur la nature de
la substitution entre les biens importés et les biens non échangeables (Obstfeld, 1982), et
la prise en compte de la dimension intertemporelle, d’autre part. En conséquence,
I'effet net des chocs des termes de I'échange sur I'épargne est théoriguement ambigu
et ne peut étre évalué qu’empiriquement.

L'approfondissement financier peut influencer I'épargne par deux canaux : la réduction
du colt de l'infermédiation financiere augmentant le rendement de I’'épargne, et
I'expansion de l'investissement favorisée par une efficacité accrue du processus
d’intermédiation financiere. Cependant, la libéralisation financiére faisant suite & des
contraintes de liquidités subies par les ménages, peut provoquer une hausse de |'offre
de crédits et par ricochet, une baisse de I'épargne privée.

Par ailleurs, des études plus récentes ont abouti & des résultats intéressants qui méritent
d’étre évoqués. Loayza, Schmidt-Hebbel et Servén (1999) ont montré que la forme stricte
de I'hypothése du revenu permanent n’est pas vérifiée empiriquement : I'élasticité de la
consommation par rapport au revenu permanent n‘est pas égal & I'unité et la propension
A& consommer le revenu fransitoire n’est pas non plus égale a zéro.

Les résultats de Masson, Bayoumi et Samiei (1995) portant sur 64 pays en développement
sur la période 1970-93 montrent qu’une augmentation de I'épargne publique tend & étre
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associée d une épargne nationale élevée ; une baisse du ratio de dépendance
augmente substantiellement I'épargne privée ; une augmentation du revenu par téte
accroit le faux d’épargne privée ; une variation du taux d’intérét réel n’a aucun effet
significatif sur I'épargne privée ou nationale ; une augmentation de I'épargne étrangére
(mesurée par le déficit du compte courant) affecte négativement I'épargne nationale ;
enfin, les fluctuations des termes de I'échange ont un effet positif, mais transitoire, sur
I’épargne nationale.

Edwards (1996c), utilisant un panel de 25 pays en développement et 11 pays industrialisés
sur la période 1986-92, a trouvé que les variables les plus importantes dans le comportement
d’épargne sont le taux de croissance du revenu par téte, I'épargne publique, le ratio de
monétisation et la sécurité sociale.

Les résultats de Ogaki, Ostry et Reinhart (1996), suggerent que les taux d’épargne tendent
& augmenter avec les niveaux de revenu par téte et a plafonner (voire méme & baisser)
& des niveaux élevés de revenu par téte, comme les expériences du Canada, du
Royaume-Uni et des Etats-Unis I'ont remarquablement illustré.

Comme les résultats ci-dessus mentionnés sont obtenus & partir de fechniques de Panel,
ils ne sauraient s’appliquer a priori & un pays pris isolément, en I'occurrence a la Coéte
d’Ivoire. D’ou l'intérét d’une recherche relative & ce pays, afin de préciser les spécificités
du comportement d’épargne de ses agents économiques.

Il - Identification empirique des déterminants de I'épargne

Dans cette partie, il s’agira de mettre en exergue pour le cas de la Cdte d’Ivoire, les
facteurs explicatifs de I'épargne intérieure. A cet effet, aprés une bréve analyse
descriptive, I'on procédera & des tests économétriques.

2.1 - Analyse descriptive de I'évolution de I'épargne

Le comportement de I'épargne intérieure sera appréhendé par son taux en rapport avec
le PIB. Le graphique ci-dessous retrace son évolution entre 1960 et 2001.

Graphique 1: Evolution du taux d’épargne domestique
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Source des données : Direction de la Prévision et de la Conjoncture Economique (RCI)
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Le taux d’épargne a connu frois tendances entre 1960 et 2001 : une fendance haussiére
entre 1960 et 1977, ou il a atteint son maximum (33% en 1977), une autre baissiére entre
1978 et 1992, ou il a atteint son minimum (7,1% en 1992) et enfin I'amorce haussiére & partir
de 1993. La premiére phase correspond sans doute & celle du miracle ivoirien, en licison
avec des prix de matiéres premiéres rémunérateurs. La deuxiéme phase coincide avec
plusieurs facteurs, notamment un environnement international de plus en plus instable, la
détérioration des termes de I'échange, dont la manifestation la plus évidente est la baisse
drastique des cours des matiéres premiéres, et la crise de I’endettement avec ses effets
persistants a long tferme. La relance économique observée, & la suite d'une envolée
timide des cours du café et du cacao, et une amélioration de la compétitivité, en liaison
avec le changement de parité intervenu en 1994, ont redonné un bon allant a I'épargne
intérieure. Pour entretenir ce regain de dynamisme, il est cerfainement important de
conndaitre les principaux déterminants ou variables de contréle du taux d’épargne
domestique.

Afin de mieux synthétiser les résultats de la littérature présentée plus haut et de I'analyse
descriptive, le tableau 1 ci-dessous a été élaboré.

Tableau 1 : Déterminants du taux d’épargne (Tx_épint)

Variables Impacts attendus Notation
De taux d'intérét
- taux d’intérét nominal ou réel * Positif ou négatif rpyou r,,
De revenu
- revenus permanent e*t transitoire Positif PIBP et PIBTR
- revenu courant (PIB) e
-taux de croissance du PIB* Positif PiB

Positif Tc_PIB
D’épargne étrangére
- ratio du compte courant rapporté au PIB Positif S_cour
De stade de développement
- PIB par téte d’habitant* Positif PIBT
- carré du PIB par téte d’habitant* Négatif
. . - N PIBT_car
- ratio de dépendance Négatif
De prix
- taux de croissance des termes de I'échange* Positif ou négatif Tc_ech
- taux de croissance des prix des matiéres premiéres
(café, cacao) * Positif Tc_prixcac
Tc_prixcaf

D’approfondissement financier »
- taux de liquidité de I'économie (M2/PIB)* Positif M2/PIB
- épargne financiére ( (M2-M1)/PIB) Positif (M2-M1)/PIB
De disponibilité du crédit
- taux des crédits a I'économie (CE/PIB) Négatif CE/PIB
D’incertitude macroéconomique
- taux d’inflation* Lot " INFL
_variabilité de l'inflation* Négatif ou positif D(INFL)
D’instabilité macroéconomique ou de politiques
gouvernementales
- sécurité sociale Négatif SECS
- recettes totales de I'Etat (/PIB)* Négatif ou positif RECT
- dépenses publiques(/PIB)* Négatif ou positif DEPB
- ratio du solde budgétaire (/ PIB)* Négatif ou positif SB
- ratio d’endettement extérieur * (/fexportations) Négatif DETX

Source : L'auteur.

N.B. : Les variables en astérisque sont celles pour Jesquelles les données sont disponibles directement.
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2.2 - Tests statistiques de stationnarité de Pierre PERRON

Le choix du test de stationnarité de Pierre PERRON procéde du souci de prendre en
compte dans le test de racine unitaire, les ruptures de tendance et de niveau caracté-
ristiques des séries macroéconomiques, qui pourraient échapper aux tests standards ADF.
Un exemple empirique édifiant est mis en lumiére dans I'article de Pierre PERRON (1989).
Dans celui-ci, I'auteur applique son test aux données économiques américaines et montre
que 10 des 13 séries identifi€es non stationnaires par Nelson et Plosser (1982), étaient
plutdt stationnaires autour d’une tendance segmentée.

Toutefois, la détermination des dates de rupture dans le cadre de notre étude, se fera de
maniére exogéne par |'observation graphique de I'évolution des séries et non selon la
procédure de Zivot et Andrews (1992)®, qui détermine la date de rupture de maniere
endogene a partir de I’'approche de PERRON.

Enfin, le test de Lumsdaine et Papel (1997)? qui est une version approfondie de celle de
PERRON a également été appliqué aux séries qui présentaient manifestement deux
ruptures structurelles & des dates différentes.

Les résultats sont consignés dans les parties A et B des annexes. Les données couvrent
dans I'ensemble la période 1960-2001. Certaines données ne sont disponibles qu’d partir de
1962 ou 1965.

Il conviendrait de relever que les variables stationnaires autour d’une tendance
segmentée, autre que celles exprimées en taux de croissance, sont le faux d’intérét
nominal (tfaux de pension?), le PIB transitoire, le taux de liquidité de |I'économie et les
recetftes de I'Etat. Autrement dit, ces variables sont stables & long terme.

Connaissant la nafure de la stationnarité des variables d’intérét, il est souhaitable avant
de rechercher les fondamentaux empiriques du comportement d’épargne, d’apporter
notre modeste contribution au débat sur le sens de causalité entre I'épargne et le
revenu. Ce qui devrait permettre de justifier la présence dans le modéele de détermination
de I’'épargne retenu, des indicateurs fortement corrélés au revenu.

2.3 - Tests de causalité de Granger entre I'épargne et le revenu

La procédure de Granger (1988) repose sur des tests de causalité. La notion de causalité
considérée est purement temporelle : une variable x cause une variable v, si les accidents
(on dit encore chocs ou innovations) qui interviennent dans I’évolution de x précedent
systématiqguement et influencent ceux qui interviennent dans I'évolution de y. Ce qui
conduit & présumer une influence de xsur y. Cependant, ce test n‘exclut pas la simultanéité
de xetdey.

6 : Voir Antonin Dossou, Guide pratique de I'économétrie des séries temporelles, juin 2000.

7 Voir Antonin Dossou, Guide pratique de I'économétrie des séries temporelles, juin 2000.

8 : Ce taux directeur a été choisi en raison de sa position stratégique entre les taux directeurs de la Banque centrale. En
outre DIOP P.L. (1998) a montré que ces derniers ont un impact sur les taux débiteurs des banques commerciales de
I"'UEMOA. Donc un bon proxy de la rémunération de fonds prétables.
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De fagon précise, le test consiste & régresser les valeurs courantes de y sur ses propres
valeurs passées et les valeurs passées de x et de tester si les coefficients des valeurs
passées de x sont tous statistiquement égaux & zéro. Si ces derniers sont tous statistiquement
égaux a zéro, alors x ne cause pas y. Dans le cas contraire, x cause V.

Le revenu réel sera appréhendé par le PIB réel et le PIB réel par téte ainsi que leur
dérivée en terme de croissance. Compte tenu de la non stationnarité du taux d’épargne
et des variables de revenu en niveau, les tests seront appliqués a la premiére différence
du taux d'épargne et aux taux de croissance des variables de revenu (ces dermiers étant
plus pertinents en terme d’interprétation que la différence premiére des revenus).

Par ailleurs, pour des raisons de robustesse, les tests seront effectués avec un nombre de
retards compris entre 1 et 6 (le nombre total d’observations étant 42). Le tableau ci-apres
met en relief les résultats des différents tests.

Tableau 2 : Tests de causalité entre I’épargne et la croissance

Hypothese nulle d':?;nt::gs Stat'i:si;ig[l‘leef de Probabilité Appréciation

1 2,51 0,12
2 1,58 0,22

Tc_PIB ne cause pas Tx_epint 3 0,83 0,49
4 0,47 0,75
5 1,69 0,17
6 1,35 0,28 %—g‘l’é’“ —
1 0,77 0,39
2 0,14 0,87

Tx_epint ne cause pas Tc_PIB 3 0,58 0,63
4 0,90 0,48
5 3,28 0,02
6 2,82 0,03
1 1,94 0,17
2 1,27 0,29

Tc_PIBT ne cause pas Tx_epint 3 0,71 0,55
4 0,41 0,80
5 1,63 0,19
6 1,14 0,37 e —»
1 0,17 0,68
2 0,06 0,94

Tx_epint ne cause pas Tc_PIBT 3 0,25 0,86
4 0,41 0,80
5 1,70 0,17
6 2,16 0,09

Source : Calculs de l'auteur.
N.B : Le symbole —> traduit e sens de fa causalité.
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Il ressort de la lecture du tableau 2 que la thése de I'épargne préalable semble prévaloir
en Cote d’lvoire. Toutefois, en allégeant la contrainte du risque de rejet de la non
causalité & 12%, I'on peut aussi retenir empiriquement la thése keynésienne de I'épargne
résiduelle.

Au fotal, la thése de I'épargne préalable domine celle de I'épargne résiduelle en Cote
d’lvoire. Afin d’inciter les opérateurs économiques & la nécessité de I'épargne, il est
certainement important d’en déterminer les facteurs explicatifs principaux.

2.4 - Les déterminants de I’épargne intérieure
2.4.1 - Les déterminants de court et de long terme

L’approche économétrique utilisée sera celle de Engle et Granger (1987). Notre investi-
gation économétrique se limitera a la recherche d’une seule équation de cointégration,
afin d’esfimer une équation unidimensionnelle compte tenu du nombre relativement
faible des observations au regard de la prise en compte de nombreuses variables
explicatives.

Il en ressort les équations de long et de court terme suivantes :

A long terme

Tx _épint =-1,20+039 S _cour—0,73 r,+ 0,03 LPIBP +0,21 LPIBT +0,03 Tc _ prixcac +

4.15) 3,71 (2,92) (4,46) (3,40)

0,39 RECT - 0,18 DEPB+ 0,11 INFL(=1)+ RESID. (0]

(3.58) (-1,93) (2,47)
R>=0,90 ; P(F —Stat.) = 0,00 ; P(Q — Stat..4) = 0,58) ; P(J.Bera) = 0,62 ; P(White H.) =032

Test de coint égration :valeur critique a 5% de MacKinnon =—-4,76 , valeur calculée = —6,43.

A court terme
D(Tx_epint) = =137 RESID(-1)+0,47 D(S _cour)— 1,88 D(r,)+0,01 D(Tc _ prixcac) +
(-6,28) 253

(-7.33) (6,13)

0,04 D(Tc_tech)(—1)— 0,26 D(SB)(=2) + 0,60 D((M 2 — M1)/ PIB)(—3) — 0,02 D(DETX)(-3) +
(-3.83) (2,43) (~2,61)

(2.88)

0,07 D(INFL)(=3) +0,07 D(PIB TR)(-4). 2)
45)

(2,19) (@,

R* =087 ; P(F —Stat.) = 0,00 ; P(Q — Stat..4) = 092) ; P(J .Bera) = 0,32 ; P(White H.) = 080).

Il ressort des tests usuels que les relations ci-dessus sont bien estimées avec un degré
d’explication compris entre 87% et 90%.

A long terme, le comportement de I'épargne intérieure est influencé positivement par le
solde courant des relations économiques avec |'extérieur, le revenu permanent ou
tendanciel, le revenu per capita, les fluctuations des cours infernationaux du cacao, les
recettes publiques et I'inflation. Par contre, le taux d’intérét et les dépenses publiques
évoluent & contre courant du taux d’épargne. Toutefois, les valeurs des coefficients des
variables gouvernementales indiquent que le solde budgétaire est positivement lié au
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taux d’'épargne intérieure. Par ailleurs, le calcul des coefficients standardisés® permet de
metire en relief I'importance relative des différents déterminants de long ferme. Selon
cette approche, la hiérarchisation des impacts par ordre d’importance se présente
comme suit ; le PIB par téte d’habitant, le solde courant, le taux d’intérét nominal, les
recettes de I'Etat, les dépenses publiques, le PIB permanent, les fluctuations du cours du
cacao et l'inflation.

A court terme, le taux d’épargne est influencé positivement par le solde courant, les
fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de I'échange, I'approfondisse-
ment financier ou I’épargne financiére, le taux d’inflation et le PIB fransitoire. En revanche,
le taux d’intérét nominal, le solde budgétaire et le taux d’endettement extérieur agissent
négativement sur le comportement d’épargne. Il convient de remarquer que les déter-
minants de court terme autres que ceux de long ferme sont les variations des fermes de
I’échange, le poids de la dette extérieure, I'épargne financiére et le revenu transitoire. Par
ailleurs, le signe négatif de I'impact du solde budgétaire contraste avec celui de long
terme. Autrement dit, la baisse de I'épargne publique entraine, & court terme, une baisse
de I’épargne nationale (point de vue conventionnel) etf, & long tferme, une hausse de
I’épargne nationale (point de vue keynésien). Selon I'approche des coefficients
standardisés, la hiérarchisation par ordre décroissant des impacts se présente comme
suit ; le taux d’intérét nominal, le solde courant, le solde budgétaire, le revenu transitoire,
les fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de I'échange, le taux
d’endettement extérieur, I'approfondissement financier et I'inflation.

Il est important de relever que les résultats ci-dessus sont compatibles avec ceux obtenus
par d’autres chercheurs. En effet, le lien positif entre le taux d’épargne et les fluctuations
des prix internationaux du cacao est en phase avec les résultats de Caballero (1990) et
Deaton (1992) qui ont montré que les variations des prix internationaux des produits de
base peuvent conduire & une élévation du taux d’épargne par I'accroissement du motif
de précaution. Il en est de méme pour I'impact des variations des termes de I'échange
qui confirme I'effet d’Harberger-Laursen-Meltzer (1950). La forme stricte de I'hypothése
HRP n’est pas vérifieée dans cette étude, tout comme dans celle de Loaya, Schmidt-Hebbel
et Servén (1999). La significativité de I'impact du solde budgétaire et du revenu par téte
along terme, de I'épargne éfrangeére, des variations fransitoires des termes de I'échange,
sur I'épargne intérieure reflétent les conclusions de I'étude de Masson, Bayoumi et
Samiei (1995) portant sur 64 pays en développement sur la période 1970-93. La prépon-
dérance & long terme de I'impact du revenu per capita est ressortie dans I’'étude de
Edwards (1996¢), ou le taux de croissance du revenu par téte figure parmi les variables
les plus importantes dans |'explication de I'évolution du taux d’épargne.

9 Kossi T.,1999, Pindyck et Rubinfeld, 1991,p.85 : Pour obtenir le coefficient standardisé d’une variable explicative
donnée, on mulfiplie le coefficient estimé de ladite variable par son écart type divisé par I'écart type de la variable
dépendante. Il mesure le degré de modification dans la variabilité de la variable dépendante & la suite d'un
changement d’une unité de la variabilité de la variable explicative.
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Toutefois, I'option de la modélisation du comportement d’épargne retenue n’a pas
permis de mettre en exergue les effets de seuil qui ressortent des fravaux de Ogaki, Ostry
et Reinhart (1996) concernant le revenu par téte. Par ailleurs, le signe négatif du taux
d’intérét, quoique reflétant la domination de I'effet de revenu, ne peut manquer de
susciter la réflexion sur d’éventuels effets de seuil de ce dernier. De méme, & partir de
quel seuil le poids de la dette extérieure permet-il de dégager de I'épargne ?

2.4.2 - Recherche d’effets de seuil

La recherche des effets de seuil se fera selon la méthode de Tsay (1989) basée sur
I"estimation récursive des régressions ordonnées. Ceci permet d’estimer des résidus
récursifs et de calculer un certain nombre de statistiques récursives (Coefficients et
Student) utilisées pour la localisation du seuil. Mais avant tout, il convient d’indiquer que
le nombre relativement peu élevé des observations pourrait limiter les conclusions de
cefte approche.

Les investigations portent sur les variables suivantes : le taux d’endettement extérieur, le
PIB par téte d’habitant, le taux d’intérét nominal et I'inflation. Pour mieux illustrer la
compréhension de la démarche, les évolutions du coefficient et de la statistique de
Student de la régression récursive du taux d’épargne sur chacune des variables précitées
en fonction de celle-ci ont été représentées. Ci-aprés, le graphique relatif au taux
d’endettement extérieur ; les autres pouvant étre consultés en annexe.

Graphique 2 : Evolutions du coefficient et de la statistique de Student de la
régression du taux d’épargne sur le taux d’endettement
6 extérieur en fonction de celui-ci
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Il se dégage de I'analyse du graphique, ci-dessus, |I'existence d’un effet de seuil au
niveau de I'impact du taux d’endettement extérieur sur le taux d’épargne intérieure. En
effet, le signe du coefficient fraduisant cet impact change et reste stable aprés un
certain niveau du taux d’endettement extérieur. Ce niveau correspond & un taux de
200% des exportations. Autrement dit, I'endettement extérieur ne péndlise pas I'élévation du
niveau de I'épargne tant que celui-ci reste inférieur & 200% des exportations.
Au-deld, il inhibe I’'augmentation de I'épargne.

Il existe également des effets de seuil en ce qui concerne les autres variables susmen-
tionnées. En effet, les estimations débouchent sur les seuils compris dans I'intervalle :

° [6,5% ; 8,56% [pour le taux d'intérét ; pour un taux d’intérét inférieur & ce seuil, le taux
d’épargne croit. Au-deld, il décroit.

° 1293.600 FCFA ; 296.300 FCFA] concernant le PIB par téte d’habitant ; le faux
d’épargne augmente pour un revenu par téte supérieur ou égal a 296.300 FCFA.

° 14.3% ; 4,7%)] s’agissant du taux d’inflation ; I'effet de richesse négatif ne joue
pleinement qu’da partir d’un taux d’inflation supérieur & 4,7%. Toutefois, I'observa-
tion du graphique en annexe suggérerait d’autres changements de régime :
(-0.8% ; 2%), ou I'impact est dans I'ensemble positif, mais non significatif et (3% ; 4,3%),
ou I'impact est négatif, mais également non significatif.

Cependant, la prise en compte dans I'analyse globale, de la significativité du coefficient
estimé, ameéne & considérer les seulils respectifs de 343%, 10%, 354.000 FCFA, 17,5% pour
le taux d’endettement extérieur, le taux d'intérét, le revenu per capita, et le taux d’inflation.

Par ailleurs, I'on peut s’intéresser a la valeur de la grandeur pour laquelle I'impact est le
plus significatif et définie comme la grandeur qui maximise en valeur absolue la statis-
tique de Student. Cette approche conduit & retenir les valeurs respectives de 469%, 12,4%,
373.700 FCFA, 32,2% pour le taux d’endettement extérieur, le taux d’intérét, le revenu per
capita, et le taux d’inflafion.

Au total, pour promouvoir une mobilisation accrue de I'épargne intérieure, il importe de
maintenir un taux d’endettement extérieur par rapport aux exportations en dessous de
200%, un revenu par téte supérieur & 373.700 FCFA, un taux d’intérét inférieur ou égal a
6,5% et un taux d’inflation ne dépassant pas la limite de 2%,

Conclusion et recommandations

Il ressort de cette étude que le comportement d’épargne importe pour la croissance
économique. En effet, le test de causalité au sens de Granger a mis en lumiére la domi-
nation de I'approche de I'épargne préalable & la croissance du revenu, sur celle de

10 : Le régime ou le taux d’inflation est supérieur & 4,7% est & rejeter du fait de son incompatibilité avec I'objectif de
2% affiché par les autorités monétaires dans la conduite de la politique monétaire.
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Keynes, quoique celle-ci participe & la croissance au travers de |'effet multiplicateur de
la consommation (la causalité inverse étant acceptée & 12%).

Devant ce constat, une analyse de la dynamique du taux d’épargne intérieure a été
effectuée en vue de dégager ses principaux déterminants. A la suite des investigations
empiriques, il apparait qu’d long terme, le comportement de I'épargne intérieure est
influencé positivement par le solde courant des relations économiques avec I'extérieur,
le revenu permanent ou tfendanciel, le revenu per capifa, les fluctuations des cours
internationaux du cacao, les recettes publiques et I'inflation. Par contre, le taux d’intérét
et les dépenses publiques semblent péndliser le taux d’épargne intérieur. A court terme,
celui-ci est influencé positivement par le solde courant, les fluctuations du cours du
cacao, les variations des termes de I'échange, I'approfondissement financier ou
I’épargne financiére, le taux d’inflation et le PIB fransitoire. En revanche, le taux d‘intérét
nominal, le solde budgétaire et le taux d’endettement extérieur influent négativement
sur le comportement d’épargne.

La recherche d’effets de seuil de quelques déterminants du taux d’épargne intérieure, &
savoir le taux d’endettement extérieur, le revenu per capita, le taux d’intérét nominal et
I'inflation, a débouché sur I'existence de plusieurs régimes visités par le taux d’épargne.
Ainsi, des seuils ont été calculés.

Plusieurs enseignements et recommandations, & I'attention des décideurs de politiques
économiques et des partenaires au développement pour une mobilisation accrue de
I"épargne, peuvent se dégager des points ci-dessus :

- la création de nouvelles opportunités d’augmentation de la richesse par la recherche
de nouveaux projets de développement. A cet égard, le maintien d’un revenu per
capita supérieur a 373.700 FCFA est souhaitable ;

- une amélioration du compte courant doit étre recherchée. Ceci passe par une intensifi-
cation de la politique de diversification des produits d’exportation, fout en accentuant la
fransformation de certaines matiéres premiéres sur place, notamment le cacao. La frans-
formation sur place du cacao pourrait faciliter une meilleure régulation de |'offre
visant & augmenter et stabiliser les cours internationaux du cacao. Par ailleurs, un
renforcement de la politique de promotion des exportations totales est & envisager (tout
en restant attentif au pieége de la « croissance appauvrissante »), tout comme la
promotion des productions concurrentes des importations, nofamment les cultures
vivriéres, dont une grande partie de la demande reste toujours satisfaite par les importations
(le riz, le poisson, etc.) ; & condition toutefois, qu’elles soient économiquement
rentables. Dans la méme veine, il convient d’accélérer la concrétisation de I'intégration
économique sous-régionale, voir africaine, source d'économies d’échelle. Enfin, la
stabilité politique devra étre recherchée par la création et le maintien d’un environnement
politique sain, afin de permetire de retenir sur place ou de faire revenir les capitaux
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- I'importance de I'effet de revenu négatif du taux d’intérét sur le taux d’épargne et la
mise en lumiére d’'un effet de seuil commande de maintenir le faux de pension en
dessous de 6,5% ;

fransférés vers I'extérieur ;

- I"assainissement des finances publiques est & encourager, car celui-ci conduit & long
tferme, & une élévation du taux d’épargne intérieur ;

- Le maintien d'un taux d’inflation inférieur & 2% devrait rester un objectif permanent de
la politique monétaire ;

- un approfondissement du développement financier, par une meilleure rémunération
de I'épargne autour de 6,5% et une amélioration des prestations bancaires ; I'appro-
fondissement financier passe aussi par I’accélération du développement de la Bourse
Régionale des Valeurs Mobiliéres ;

- une bonne politique de gestion de la dette extérieure, qui constitue un facteur
d’instabilité pour I'épargne domestique, au-dessus de 200% en terme d’exportations.
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ANNEXES
A - Résultats des tests de PERRON

A-1 - Taux d’épargne intérieure

Etape 1

Dependent Variable : D(TX_EPINT)

Method : Least Squares

Date : 12/13/02 Time : 12:41

Sample (adjusted) : 1961 2001

Included observations : 41 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.094803 0.028061 3.378399 0.0018
TEMPS 0.002156 0.000983 2.193759 0.0348
DTTX_EP85 -0.002105 0.000728 -2.890266 0.0065
DTTX_EP92 -0.001681 0.000520 -3.233713 0.0026
TX _EPINT(-1) -0.415694 0.108926 -3.816308 0.0005
R-squared 0.376813 Mean dependent var -0.000168
Adjusted R-squared 0.307570 S.D. dependent var 0.039437
S.E. of regression 0.032816  Akaike info criterion -3.881943
Sum squared resid 0.038768  Schwarz criterion -3.672971
Log likelihood 84.57984  F-statistic 5.441894
Durbin-Watson stat 2.072391 Prob(F-statistic) 0.001564

Etape 2

ADF Test Statistic -4.246068 1% Critical Value* -2.6261
5% Critical Value -1.9501
-1.6205

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(TX_EPINT,2)

Method : Least Squares
Date : 01/08/03 Time : 15:57
Sample (adjusted) : 1965 2001

Included observations : 37 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(TX_EPINT(-1)) -1.440484 0.339251 -4.246068 0.0002
D(TX_EPINT(-1),2) 0.392710 0.293359 1.338668 0.1898
D(TX_EPINT(-2),2) 0.252784 0.226379 1.116636 0.2722
D(TX_EPINT(-3),2) 0.350569 0.159521 2.197635 0.0351
R-squared 0.611596 Mean dependent var -0.001590
Adjusted R-squared 0.576287 S.D. dependent var 0.057894
S.E. of regression 0.037685  Akaike info criterion -3.617310
Sum squared resid 0.046865  Schwarz criterion -3.443156
Log likelihood 70.92023  Durbin-Watson stat 1.820864
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A-2 - Taux d’intérét nominal

Dependent Variable : D(RP)

Method : Least Squares

Date : 12/20/02 Time : 12:56

Sample (adjusted) : 1966 2001

Included observations : 36 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.000673 0.004994 -0.134849 0.8936
TEMPS 0.001472 0.000380 3.875497 0.0005
DUDETX_93 -0.039159 0.008092 -4.839063 0.0000
DDETX_93 0.033045 0.012026 2.747876 0.0099
RP(-1) -0.372393 0.088551 -4.205395 0.0002
R-squared 0.468159 Mean dependent var 0.000764
Adjusted R-squared 0.399534  S.D. dependent var 0.012585
S.E. of regression 0.009752  Akaike info criterion -6.294370
Sum squared resid 0.002948  Schwarz criterion -6.074437
Log likelihood 118.2987  F-statistic 6.822015
Durbin-Watson stat 1.664654  Prob(F-statistic) 0.000464

A-3 - Taux d’ intérét réel

Etape 1

Dependent Variable : D(RPR)

Method : Least Squares

Date : 12/20/02 Time : 14:01

Sample (adjusted) : 1966 2001

Included observations : 36 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.171534 0.087086 -1.969706 0.0585
TEMPS -0.011855 0.003900 -3.039338 0.0050
DDETX_93 -0.205452 0.054348 -3.780323 0.0007
DUDETX_93 -0.110970 0.049173 -2.256728 0.0317
DTTX_EP77 0.019690 0.005681 3.466182 0.0017
DUTX_EP77 0.276237 0.106612 2.591047 0.0148
RPR(-1) -0.846406 0.149670 -5.655156 0.0000
R-squared 0.761749 Mean dependent var -0.000259
Adjusted R-squared 0.712456  S.D. dependent var 0.082590
S.E. of regression 0.044287  Akaike info criterion -3.223570
Sum squared resid 0.056880  Schwarz criterion -2.915663
Log likelihood 65.02426  F-statistic 15.45339
Durbin-Watson stat 1.754052 Prob(F-statistic) 0.000000
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Etape 2
ADF Test Statistic -5.984082 1% Critical Value* -4.2505
5% Critical Value -3.5468
-3.2056

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(RPR,2)
Method : Least Squares

Date : 01/08/03 Time : 16:02
Sample (adjusted) : 1968 2001

Included observations : 34 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(RPR(-1)) -1.785114 0.298310 -5.984082 0.0000
D(RPR(-1),2) 0.251976 0.176035 1.431399 0.1627
C -0.003813 0.035774 -0.106584 0.9158
@TREND(1960) 0.000190 0.001356 0.139956 0.8896
R-squared 0.731871 Mean dependent var -0.001368
Adjusted R-squared 0.705058 S.D. dependent var 0.142707
S.E. of regression 0.077502  Akaike info criterion -2.166894
Sum squared resid 0.180197 Schwarz criterion -1.987322
Log likelihood 40.83720 F-statistic 27.29552
Durbin-Watson stat 2.000077 Prob(F-statistic) 0.000000

A-4 - Taux de croissance du PIB
ADF Test Statistic -5.116725 1% Critical Value* -4.2023
5% Critical Value -3.5247

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(TC_PIB)
Method : Least Squares

Date : 01/08/03 Time : 16:05
Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TC_PIB(-1) -0.828653 0.161950 -5.116725 0.0000
C 0.076547 0.020881 3.665824 0.0008
@TREND(1960) -0.001933 0.000692 -2.793849 0.0082
R-squared 0.414381 Mean dependent var -0.002096
Adjusted R-squared 0.382726 S.D. dependent var 0.053927
S.E. of regression 0.042369 Akaike info criterion -3.412775
Sum squared resid 0.066419 Schwarz criterion -3.286109
Log likelihood 71.25550 F-statistic 13.09049
Durbin-Watson stat 1.999747 Prob(F-statistic) 0.000050
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A-5 - Logarithme du PIB par téte

Etape 1

Dependent Variable : D(LPIBT

Method : Least Squares

Date : 12/13/02 Time : 12:08

Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.170322 0.646006 3.359602 0.0019
TEMPS 0.011896 0.004428 2.686515 0.0111
DUPIBT_80 0.379504 0.150020 2.529686 0.0162
DTPIBT_80 -0.020541 0.007161 -2.868247 0.0070
LPIBT(-1) -0.403956 0.122926 -3.286181 0.0024
D(LPIBT(-1)) 0.311928 0.170987 1.824284 0.0769
R-squared 0.509527 Mean dependent var 0.002229
Adjusted R-squared 0.437399 S.D. dependent var 0.051896
S.E. of regression 0.038925  Akaike info criterion -3.516870
Sum squared resid 0.051516  Schwarz criterion -3.263539
Log likelihood 76.33741 F-statistic 7.064179
Durbin-Watson stat 2.050143 Prob(F-statistic) 0.000127

Etape 2

ADF Test Statistic -4.754790 1% Critical Value* -4.2023
5% Critical Value -3.5247
-3.1931

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(LPIBT,2)
Method : Least Squares

Date : 01/08/03 Time : 16:07
Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LPIBT(-1)) -0.806909 0.169704 -4.754790 0.0000
C 0.042865 0.017190 2.493652 0.0172
@TREND(1960) -0.001950 0.000702 -2.778879 0.0085
R-squared 0.381636 Mean dependent var -0.004483
Adjusted R-squared 0.348211 S.D. dependent var 0.055056
S.E. of regression 0.044449  Akaike info criterion -3.316912
Sum squared resid 0.073101 Schwarz criterion -3.190246
Log likelihood 69.33825  F-statistic 11.41766
Durbin-Watson stat 1.885815  Prob(F-statistic) 0.000137
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A-6 - Le PIB transitoire

Etape 1

Dependent Variable : D(PIBTR)

Method : Least Squares

Date : 01/03/03 Time : 10:05

Sample (adjusted) : 1963 2001

Included observations : 39 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.403369 0.112864 -3.573930 0.0011
TEMPS 0.042752 0.010059 4.250084 0.0002
DTPIBTR_81 -0.103719 0.023572 -4.400110 0.0001
DUPIBTR_81 2.277948 0.556466 4.093600 0.0003
PIBTR(-1) -0.613093 0.137730 -4.451402 0.0001
D(PIBTR(-1)) 0.409548 0.150140 2727777 0.0103
D(PIBTR(-2)) 0.401915 0.162226 2.477500 0.0187
R-squared 0.683480 Mean dependent var -0.024539
Adjusted R-squared 0.624133  S.D. dependent var 0.140155
S.E. of regression 0.085926 Akaike info criterion -1.909501
Sum squared resid 0.236267  Schwarz criterion -1.610913
Log likelihood 44.23527  F-statistic 11.51659
Durbin-Watson stat 1.887005  Prob(F-statistic) 0.000001
Etape 2
Dependent Variable : D(PIBTR,2)
Method : Least Squares
Date : 06/17/04 Time : 11:52
Sample (adjusted) : 1962 2001
Included observations : 40 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(PIBTR(-1)) -0.639976 0.153725 -4.163126 0.0002
C 0.078042 0.040558 1.924223 0.0620
@TREND(1960) -0.004460 0.001767 -2.523764 0.0160
R-squared 0.320957 Mean dependent var -0.006656
Adjusted R-squared 0.284252  S.D. dependent var 0.129771
S.E. of regression 0.109789 Akaike info criterion -1.508473
Sum squared resid 0.445985 Schwarz criterion -1.381807
Log likelihood 33.16946  F-statistic 8.744209
Durbin-Watson stat 2.094514  Prob(F-statistic) 0.000776
A-7 - Le solde courant
Etape 1
Dependent Variable : D(S_COUR)
Method : Least Squares
Date : 12/20/02 Time : 08:55
Sample (adjusted) : 1966 2001
Included observations : 36 after adjusting endpoints
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.083837 0.038151 2.197502 0.0356
TEMPS -0.007912 0.002799 -2.827023 0.0082
DTSC_80 0.010361 0.003671 2.822256 0.0083
DUSC_80 -0.192945 0.081516 -2.366946 0.0244
S_COUR(-1) -0.504614 0.154591 -3.264176 0.0027
R-squared 0.322149 Mean dependent var -0.000389
Adjusted R-squared 0.234684 S.D. dependent var 0.043922
S.E. of regression 0.038424 Akaike info criterion -3.552046
Sum squared resid 0.045767 Schwarz criterion -3.332113
Log likelihood 68.93682  F-statistic 3.683185
Durbin-Watson stat 1.928345  Prob(F-statistic) 0.014463
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Etape 2
ADF Test Statistic -6.373856 1% Critical Value™ -2.6300
5% Critical Value -1.9507
-1.6208

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(S_COUR,2)

Method : Least Squares

Date : 01/08/03 Time : 16:18

Sample(adjusted) : 1967 2001

Included observations : 35 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(S_COUR(-1)) -1.091983 0.171322 -6.373856 0.0000
R-squared 0.544357 Mean dependent var 0.000592
Adjusted R-squared 0.544357 S.D. dependent var 0.065742
S.E. of regression 0.044377 Akaike info criterion -3.364045
Sum squared resid 0.066956 Schwarz criterion -3.319606
Log likelihood 59.87078  Durbin-Watson stat 1.991910

A-8 - Le taux de croissance des termes de I’échange

ADF Test Statistic -5.050979 1% Critical Value* -2.6280
5% Critical Value -1.9504
-1.6206

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(TC_TECH)

Method : Least Squares
Date : 01/08/03 Time : 16:20
Sample (adjusted) : 1966 2001

Included observations : 36 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

TC_TECH(-1) -2.037696 0.403426 -5.050979 0.0000
D(TC_TECH(-1)) 1.006878 0.338631 2.973377 0.0057
D(TC_TECH(-2)) 0.819526 0.283625 2.889469 0.0070
D(TC_TECH(-3)) 0.614731 0.222980 2.756883 0.0097
D(TC_TECH(-4)) 0.420466 0.162671 2.584769 0.0147
R-squared 0.592669 Mean dependent var 0.005303
Adjusted R-squared 0.540110 S.D. dependent var 0.225714
S.E. of regression 0.153068 Akaike info criterion -0.787618
Sum squared resid 0.726328 Schwarz criterion -0.567685
Log likelihood 19.17713  Durbin-Watson stat 2.138045
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A-9 - Le taux de croissance des prix du cacao

ADF Test Statistic -5.757082 1% Critical Value* -2.6211
5% Critical Value -1.9492
-1.6201

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(TC_PRIXCAC)

Method : Least Squares
Date : 01/08/03 Time : 16:25
Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TC_PRIXCAC(-1) -0.921865 0.160127 -5.757082 0.0000
R-squared 0.459212 Mean dependent var 0.010766
Adjusted R-squared 0.459212  S.D. dependent var 0.563588
S.E. of regression 0.414453  Akaike info criterion 1.100966
Sum squared resid 6.699070 Schwarz criterion 1.143188
Log likelihood -21.01933  Durbin-Watson stat 1.972039
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A-10 - Le taux de croissance des prix du café

ADF Test Statistic -5.574642 1% Critical Value* -2.6211
5% Critical Value -1.9492
-1.6201

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(TC_PRIXCAF)

Method : Least Squares
Date : 01/08/03 Time : 16:24
Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TC_PRIXCAF(-1) -0.890237 0.159694 -5.574642 0.0000
R-squared 0.443422 Mean dependent var -0.007183
Adjusted R-squared 0.443422 S.D. dependent var 0.816730
S.E. of regression 0.609314  Akaike info criterion 1.871717
Sum squared resid 14.47929 Schwarz criterion 1.913939
Log likelihood -36.43433 Durbin-Watson stat 1.968056

A-11 - Le taux de liquidité de ’économie

Dependent Variable : D(M2/PIB))

Method : Least Squares

Date : 12/23/02 Time : 10:28

Sample (adjusted) : 1963 2001

Included observations : 39 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.160025 0.051338 3.117053 0.0037
TEMPS 0.004982 0.001496 3.331234 0.0021
DTTX_EP77 -0.005542 0.001788 -3.099813 0.0039
DUTX_EP77 -0.078720 0.032358 -2.432771 0.0204
M2/PIB(-1) -0.513926 0.143917 -3.570996 0.0011
R-squared 0.384370 Mean dependent var 0.002107
Adjusted R-squared 0.311943 S.D. dependent var 0.017786
S.E. of regression 0.014754  Akaike info criterion -5.475429
Sum squared resid 0.007401 Schwarz criterion -5.262152
Log likelihood 111.7709 F-statistic 5.306992
Durbin-Watson stat 1.771619  Prob(F-statistic) 0.001975
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A-12 - L’épargne financiére

Etape 1

Dependent Variable : D((M2-M1)/PIB)

Method : Least Squares

Date : 12/19/02 Time : 12:30

Sample (adjusted) : 1963 2001

Included observations : 39 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.008724 0.004639 1.880467 0.0686
TEMPS 0.001767 0.000569 3.104648 0.0038
DTQM_88 -0.003873 0.001407 -2.753347 0.0094
DuQM_88 0.115870 0.046112 2.512787 0.0169
(M2-M1/PIB)(-1) -0.528742 0.154709 -3.417664 0.0017
R-squared- 0.332236 Mean dependent var 0.001711
Adjusted R-squared 0.253675 S.D. dependent var 0.010803
S.E. of regression 0.009332 Akaike info criterion -6.391444
Sum squared resid 0.002961 Schwarz criterion -6.178166
Log likelihood 129.6331 F-statistic 4.229044
Durbin-Watson stat 1.783439 Prob(F-statistic) 0.006939

Etape 2

ADF Test Statistic -6.303203 1% Critical Value* -4.2165
5% Critical Value -3.5312
-3.1968

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D((M2-M1/PIB),2)

Method : Least Squares
Date : 01/08/03 Time : 16:35
Sample (adjusted) : 1964 2001

Included observations : 38 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D((M2-M1/PIB)(-1)) -1.072586 0.170165 -6.303203 0.0000
C 0.008393 0.004214 1.991852 0.0542
@TREND(1960) -0.000288 0.000167 -1.727640 0.0929
R-squared 0.531705 Mean dependent var 0.000276
Adjusted R-squared 0.504945  S.D. dependent var 0.015333
S.E. of regression 0.010789 Akaike info criterion -6.144986
Sum squared resid 0.004074 Schwarz criterion -6.015703
Log likelihood 119.7547 F-statistic 19.86957
Durbin-Watson stat 1.832150 Prob(F-statistic) 0.000002
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A-13 - Les contraintes de liquidité

Etape 1

Dependent Variable : D(CE/PIB)

Method : Least Squares

Date : 12/23/02 Time : 10:49

Sample (adjusted) : 1963 2001

Included observations : 39 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.035701 0.015091 2.365740 0.0240
TEMPS 0.004265 0.001801 2.368649 0.0239
DCONTL_83 -0.057036 0.023359 -2.441691 0.0201
DTCONTL_83 -0.009348 0.003683 -2.538130 0.0160
DUCONTL_83 0.209871 0.092411 2.271078 0.0298
CE/PIB(-1) -0.288395 0.112977 -2.552681 0.0155
R-squared 0.442575 Mean dependent var 0.000206
Adjusted R-squared 0.358116  S.D. dependent var 0.025965
S.E. of regression 0.020803  Akaike info criterion -4.766844
Sum squared resid 0.014281 Schwarz criterion -4.510911
Log likelihood 98.95345  F-statistic 5.240149
Durbin-Watson stat 1.672956  Prob(F-statistic) 0.001194

Etape 2

ADF Test Statistic -4.696487 1% Critical Value* -2.6243
5% Critical Value -1.9498
-1.6204

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D((CE/PIB),2)

Method : Least Squares
Date : 01/08/03 Time : 16:41
Sample (adjusted) : 1964 2001

Included observations : 38 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D((CE/PIB)(-1)) -0.747441 0.159149 -4.696487 0.0000
R-squared 0.373486 Mean dependent var 3.08E-05
Adjusted R-squared 0.373486  S.D. dependent var 0.032110
S.E. of regression 0.025416  Akaike info criterion -4.480900
Sum squared resid 0.023901 Schwarz criterion -4.437805
Log likelihood 86.13710 Durbin-Watson stat 2.133196
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A-14 - Le taux d’inflation

Dependent Variable : D(INFL)

Method : Least Squares

Date : 12/19/02 Time : 16:20

Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.024316 0.032023 -0.759347 0.4526
TEMPS 0.007858 0.002766 2.841165 0.0074
DTINFL_79 -0.005764 0.001963 -2.936096 0.0058
INFL(-1) -0.804876 0.149271 -5.392060 0.0000
R-squared 0.456478 Mean dependent var -0.001654
Adjusted R-squared 0.411184 S.D. dependent var 0.082400
S.E. of regression 0.063229  Akaike info criterion -2.589472
Sum squared resid 0.143924  Schwarz criterion -2.420585
Log likelihood 55.78945  F-statistic 10.07821
Durbin-Watson stat 2.127145  Prob(F-statistic) 0.000058

A-15 - Les recettes publiques

Dependent Variable : D(RECT)

Method : Least Squares

Date : 12/20/02 Time : 10:54

Sample (adjusted) : 1966 2001

Included observations : 36 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.042855 0.020236 2.117794 0.0421
TEMPS 0.003187 0.001155 2.757772 0.0095
DTREC_85 -0.002306 0.000697 -3.308389 0.0023
RECT(-1) -0.364093 0.099391 -3.663236 0.0009
R-squared 0.341716 Mean dependent var 0.001201
Adjusted R-squared 0.280002 S.D. dependent var 0.029454
S.E. of regression 0.024993  Akaike info criterion -4.436016
Sum squared resid 0.019989 Schwarz criterion -4.260070
Log likelihood 83.84829  F-statistic 5.537081
Durbin-Watson stat 2.232639  Prob(F-statistic) 0.003538

A-16 - Les dépenses publiques
Etape 1

Dependent Variable : D(DEPB)

Method : Least Squares

Date : 12/20/02 Time : 11:28

Sample (adjusted) : 1967 2001

Included observations : 35 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.033418 0.020256 1.649787 0.1098
TEMPS 0.001737 0.001273 1.364788 0.1828
DTDEFB_92 -0.001528 0.000734 -2.082079 0.0463
DDEFB_92 -0.072220 0.037730 -1.914101 0.0655
DEPB(-1) -0.181814 0.090535 -2.008219 0.0540
D(DEPB(-1)) 0.346013 0.170502 2.029384 0.0517
R-squared 0.445492 Mean dependent var 0.000571
Adjusted R-squared 0.349888 S.D. dependent var 0.037475
S.E. of regression 0.030216  Akaike info criterion -4.006090
Sum squared resid 0.026477  Schwarz criterion -3.739459
Log likelihood 76.10657 F-statistic 4.659732
Durbin-Watson stat 1.886038 Prob(F-statistic) 0.003042
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Etape 2
ADF Test Statistic -5.180638 1% Critical Value* -4.2412
5% Critical Value -3.5426
-3.2032

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(DEPB,2)
Method : Least Squares

Date : 01/08/03 Time : 16:48
Sample (adjusted): 1967 2001

Included observations : 35 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(DEPB(-1)) -0.907063 0.175087 -5.180638 0.0000
(] 0.031868 0.016521 1.928994 0.0626
@TREND(1960) -0.001308 0.000639 -2.048350 0.0488
R-squared 0.456261 Mean dependent var -0.000514
Adjusted R-squared 0.422277  S.D. dependent var 0.046539
S.E. of regression 0.035373  Akaike info criterion -3.763909
Sum squared resid 0.040040  Schwarz criterion -3.630593
Log likelihood 68.86841 F-statistic 13.42588
Durbin-Watson stat 1.983107 Prob(F-statistic) 0.000058

A-17 - Le solde budgétaire
Etape 1

Dependent Variable : D(SB)

Method : Least Squares

Date : 12/20/02 Time : 11:20

Sample (adjusted) : 1966 2001

Included observations : 36 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.019003 0.021588 0.880260 0.3853
TEMPS -0.002827 0.001229 -2.299382 0.0282
DTSB_92 0.002196 0.000692 3.172176 0.0033
SB(-1) -0.325616 0.114748 -2.837678 0.0078
R-squared 0.309367 Mean dependent var 0.000563
Adjusted R-squared 0.244621 S.D. dependent var 0.046045
S.E. of regression 0.040019  Akaike info criterion -3.494481
Sum squared resid 0.051249  Schwarz criterion -3.318535
Log likelihood 66.90066  F-statistic 4.778110
Durbin-Watson stat 1.700295  Prob(F-statistic) 0.007309
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Etape 2
ADF Test Statistic -5.260747 1% Critical Value* -2.6300
5% Critical Value -1.9507
-1.6208

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(SB,2)
Method : Least Squares

Date : 01/09/03 Time : 07:59
Sample (adjusted): 1967 2001

Included observations : 35 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(SB(-1)) -0.902943 0.171638 -5.260747 0.0000
R-squared 0.448495 Mean dependent var 0.001265
Adjusted R-squared 0.448495 S.D. dependent var 0.062548
S.E. of regression 0.046450 Akaike info criterion -3.272729
Sum squared resid 0.073358  Schwarz criterion -3.228291
Log likelihood 58.27276  Durbin-Watson stat 1.982745

A-18 - Le taux d’endettement extérieur
Etape 1

Dependent Variable : D(DETX)

Method : Least Squares

Date : 12/20/02 Time : 12:49

Sample (adjusted) : 1965 2001

Included observations : 37 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.205512 0.177074 -1.160596 0.2544
TEMPS 0.024844 0.012595 1.972618 0.0572
DTDETX_93 -0.024066 0.004982 -4.830936 0.0000
DETX(-1) -0.065612 0.087414 -0.750594 0.4584
D(DETX(-4)) -0.412114 0.147983 -2.784867 0.0089
R-squared 0.496425 Mean dependent var 0.047321
Adjusted R-squared 0.433478 S.D. dependent var 0.425734
S.E. of regression 0.320440  Akaike info criterion 0.686844
Sum squared resid 3.285813  Schwarz criterion 0.904535
Log likelihood -7.706607  F-statistic 7.886404
Durbin-Watson stat 2.534076  Prob(F-statistic) 0.000153
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Etape 2
ADF Test Statistic -5.986216 1% Critical Value* -2.6211
5% Critical Value -1.9492
-1.6201

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable : D(DETX,2)
Method : Least Squares

Date : 01/09/03 Time : 08:04
Sample (adjusted) : 1962 2001

Included observations : 40 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(DETX(-1)) -0.959517 0.160288 -5.986216 0.0000
R-squared 0.478826 Mean dependent var -0.003985
Adjusted R-squared 0.478826 S.D. dependent var 0.569775
S.E. of regression 0.411334  Akaike info criterion 1.085861
Sum squared resid 6.598636  Schwarz criterion 1.128083
Log likelihood -20.71721 Durbin-Watson stat 2.013869
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B - Synthése des résultats des tests de PERRON

Variables Dates rupture | Dates rupture | Nombrede r Statist. Valeur Conclus
pente niveau Retards calculée critique a 5% .
Tx_épint 1985 ; 0 : 3,82 6,82
- 1992 (1
D(bc épintt - - 3 - 425 1,95 W
Vp - 1993 0 0,78 -4,21 -3,75 1(0)
r
pr 1977 1977 0 - -5,66 -6,65
1993 I(1)
- - 1 - -5,98 -3,55
A7,
Tc PIB - - 0 - -5,11 -3,52 1(0)
LPIBT 1980 1980 1 0,50 -3,29 -4,24 11
D(IPIBT) - - 0 - -4,75 -3,52 (1)
LPIBP - - - B - - I(1)
PIBTR 1981 1981 2 0,52 -3,29 -4,45 1)
D(PIBTR) - - 0 - -4,16 -3,52
S_cour 1980 1980 0 0,50 -3,26 -4,24 1)
D(s_cour) - - 0 - -6,37 -1,95
Tc_ech - - 4 - -5,10 -1,95 1(0)
Tc_prixcac - - 0 - -5,76 -1,95 1(0)
Tc_prixcaf - - 0 - -5,57 -1,95 1(0)
M2/PIB 1977 1977 0 0,40 -3,57 -3,22 1(0)
(M2-M1)/PIB 1988 1988 0 0,68 -3,42 -4,18 1)
D((M2-M1)/PIB) - - 0 - -6,30 -3,53
CEPIB 1983 1983 0 0,55 255 424 1)
D(CE/PIB) - - 0 - -4,70 -1,95
INFL 1979 - 0 0,46 -54 -4,24 10)
RECT 1985 - 0 0,41 -3,66 -3,22 1(0)
DEPB 1992 - 1 0,76 -2,01 -3,82 1)
D(DEPB) - - 0 - -5,18 -3,54
SB 1992 - 0 0,76 -2,84 -3,82 1)
D(SB) - - 0 - -5,26 -1,95
DETX 1993 - 4 0,81 -0,75 -3,82 (1)
D(DETX) - - 0 - -5,99 -1,95

Source : Les calculs de Fauteur.
N.B. : Le revenu permanent étant une tendance linéaire du PIB est manifestement non stationnaire.
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C - Résultats des estimations des équations de court et de long termes
C-1 - Equation de long terme

Dependent Variable : TX_EPINT

Method : Least Squares

Date : 01/03/03 Time : 15:21

Sample (adjusted) : 1965 2001

Included observations : 37 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(o] -1.202615 0.311289 -3.863340 0.0006
S_COUR 0.393140 0.094838 4.145386 0.0003
RP -0.726424 0.195978 -3.706659 0.0009
LPIBP 0.032905 0.011252 2.924326 0.0068
LPIBT 0.209753 0.047070 4.456180 0.0001
TC_PRIXCAC 0.025304 0.007447 3.398040 0.0021
REC 0.394854 0.110267 3.580896 0.0013
DEPB -0.180962 0.093574 -1.933892 0.0633
INFL(-1) 0.112062 0.045331 2.472065 0.0198
R-squared 0.924480 Mean dependent var 0.219896
Adjusted R-squared 0.902902 S.D. dependent var 0.055358
S.E. of regression 0.017250 Akaike info criterion -5.074243
Sum squared resid 0.008332  Schwarz criterion -4.682398
Log likelihood 102.8735  F-statistic 42.84505
Durbin-Watson stat 2.049665  Prob(F-statistic) 0.000000

C-2 - Equation de court terme

Dependent Variable : D(TX_EPINT)

Method : Least Squares

Date : 01/06/03 Time : 12:38

Sample (adjusted) : 1968 2001

Included observations : 34 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.001237 0.002567 0.481831 0.6345
RESID(-1) -1.370814 0.187001 -7.330527 0.0000
D(S_COUR) 0.472222 0.076995 6.133145 0.0000
D(RP) -1.875988 0.298747 -6.279514 0.0000
D(TC_PRIXCAC) 0.014487 0.005720 2.532549 0.0186
D(TC_TECH(-1)) 0.036659 0.012743 2.876816 0.0085
D(SB(-2)) -0.258310 0.067361 -3.834682 0.0008
D(APPRO_FI2(-3)) 0.599190 0.246173 2.434021 0.0231
D(DETX(-3)) -0.016561 0.006338 -2.613032 0.0155
D(INFL(-3)) 0.067190 0.030672 2.190578 0.0389
D(PIBTR(-4)) 0.066694 0.027195 2.452457 0.0222
R-squared 0.907615 Mean dependent var 0.000171
Adjusted R-squared 0.867447  S.D. dependent var 0.040071
S.E. of regression 0.014589  Akaike info criterion -5.360915
Sum squared resid 0.004895  Schwarz criterion -4.867092
Log likelihood 102.1355  F-statistic 22.59569
Durbin-Watson stat 2.124968  Prob(F-statistic) 0.000000
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D - Coefficients Standardisés

D-1 - Long terme

S COUR| RP_| LPIBP | LPIBT [TC PRIXCAC] REC | DEPB | INFL(1) [T epint
Ecart type 0,06 | 003 | 047 | 0418 0,40 005 | 0410 0,07 0,05
Coeffidients | 39 | 073 | 003 | 0,21 0,03 039 | 018 0,11
estimés
Coefficients
standardisés 046 -0,44 0,29 0,70 0,19 0,40 -0,34 0,15
Rang 2 3 6 1 7 4 5 8

D-2 - Court terme

BTC_ D(M2- DPIB[D(Tx
D(S_COUR) |DRP) |PTCPRI I reci(- |o(sa-2)) | mirpig |POETXC [DUNFL e ™| epin
XCAC) ) (-3))

1) )(:3) 4) 1t
Ecart type 0,04 001 | 056 | 022 | 005 | 001 | 042 | 0,00 |012] 0,04
(Coefficients 0,47 18 | 001 | o004 | 026 | 060 | -002 | 007 |007
estimés
Coefficients
Goorfents | 052 | 059 | 020 | o020 | 030 | 017 | 017 | 014 |021
Rang 2 1 5 6 3 8 7 9 4
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E - Représentations graphiques des effets de seuil

E-1 - Taux d’intérét nominal

Graphique 3 : Evolutions des coefficients et statistiques de Student de la
régression du taux d'épargne sur le taux d'intérét
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E-2 - Le PIB par téte d’habitant

Graphique 4 : Evolution du coefficient et de la statistique de Student
de la régression du taux d’épargne sur le logarithme du PIB par téte
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E-3 - Le taux d’inflation

Graphique 5 : Evolutions du coefficient et de la statistique de Student de la
régression du taux d'épargne sur le taux d'inflation

5
4
3 4
L
g
ke
22 b
3
o
€
2
€ 1 4H 1 1
[
o]
) i ] JJ
oM o ham Ladiddadaadadddddddiils
2o 2 2l =D 2 2 8 82 8 8 8 % ® %
S ¥ = o'y S R & & = B 3 % & R 5
(=} o ~ ~ -~ N °\° <t n n N~ N~ e} -~ ~ (s2] [(e} N~
] & - - = = o
- [sp] S
IS
0 Taux d'inflation
2
@ Coefficient M| t-Statistic

N° 2 - Décembre 2007 Les déferminants de I'épargne inférieure en Cote d'Ivoire




REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

INFRASTRUCTURES ET CROISSANCE DANS L'UEMOA
(Amadou DIOUF)*

Le débat sur I'importance des infrastructures dans la croissance économique a été
fortement relancé au cours des trois dernieéres années a travers notamment, I'identifica-
tion par la Banque Mondiale et la Banque Africaine de Développement de I'insuffisance
des infrastructures comme I’'un des obstacles clés au développement de I’Afrique, la
conception, dans le cadre du Nouveau Partenariat pour le Développement en Afrique
(NEPAD), d’un programme prioritaire de réduction du gap enftre I’Afrique et les pays
développés dans le domaine des infrastructures, ainsi que la définition et la mise en
ceuvre de politiques sectorielles dans I'UEMOA.

C’est dans ce contexte que s’inscrit la présente étude qui s’attache a décrire la situation
des infrastructures et a évaluer leur impact sur la croissance économique et le revenu
par habitant dans les pays de I"UEMOA.

L’analyse sur I'acces et la couverture en matiere d’infrastructures économiques dans les
pays de 'UEMOA met en évidence des performances relativement faibles aussi bien par
rapport aux standards africains que mondiaux. Elle révéle également des écarts importants
entre les pays de I’'Union avec une double fracture : une premiére opposition entre le
Sénegal et la Cote d’Ivoire d’une part, et les autres pays de I’'Union d’autre part et une
deuxieme fracture entre les pays cotiers (Sénégal, Cote d’Ivoire, Togo et Bénin), relativement
mieux dotés en matiere d’infrastructures et d’acceés aux services collectifs, et les pays
enclavés (Mali, Burkina et Niger).

La méthode du panel a été ufilisee pour estimer I'impact des variables relatives a
I'investissement, au réseau téléphonique, au taux d’alphabétisation et au tfaux de
mortalité infantile sur la croissance économique. Les résultats laissent aussi apparaditre un
effet positif de la desserte routiere et du taux d’investissement sur I'évolution du revenu par
habitant.

JEL classification numbers : O43, H54, D31, C23, 055
Mots-clés : croissance économique, Infrastructures, revenu par téte, panel, UEMOA

* . Adjoint au Chef du Service des Etudes et des Statistiques & la Direction Nationale de la BCEAO pour le Sénégal.
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Introduction

Les facteurs influencant la croissance économique, et fondamentalement le dévelop-
pement économique, confinuent de faire I'objet d'un vaste débat. Un consensus
semble, toutefois, &tre réalisé sur la contribution déterminante des infrastructures dans les
performances économiques des pays. Dans le rapport de la Bangue Mondiale de 1994,
Gramlich (1994) et Jimenez (1995) ont montré, entre autres, d fravers des enquétes,
I'importance des infrastructures dans le développement économique.

La présente étude tente d’évaluer la contribution des infrastructures & la croissance éco-
nomique dans les pays membres de I'UEMOA!. Dans ce cadre, elle procéde a une analyse
empirique du lien entre les infrastructures (nomibre de km de routes, lignes téléphoniques
par habitant, taux de scolarisation et autfres variables de mesure du capital humain ou
des ressources humaines, nombre de médecins ou d’hdpitaux par habitant, taux de
desserte en électricité et en eau...) et les performances macroéconomiques dans les
pays membres de I'UEMOA.

De fagon plus spécifique, elle se propose d’apporter des éléments de réponse aux
questions ci-apres :

- quel est I"état des infrastructures socio-€conomiques dans les Etats de I'UEMOA ?
- quel est le degré de convergence des Etats de I'UEMOA en matiére d’infrastructure ?

- de quelle maniére les infrastructures socio-€conomiques peuvent-elles influer sur les
performances économiques des pays de I'UEMOA ?

- quelle est I'ampleur de leur impact sur la croissance économique ?
- quel est le sens de la causalité entre les infrastructures et la croissance économique ?

- quels enseignements peut-on en tirer pour la conduite des politiques sectorielles dans
I’'Union et pour les réflexions menées dans le cadre du NEPAD ?

En conséquence, I'étude s’articule autour des points suivants :

- une revue de la littérature sur les liens entre infrastructure et croissance économique ;
- la situation des infrastructures dans les Etats de I'UEMOA ;

- I'analyse économétrique de la contribution des infrastructures & la croissance économique.

:L'étude a été circonscrite aux pays de I’'Union, excepté la Guinée-Bissau pour des problémes de disponibilité de
données : Bénin, Burkina, Cote d’Ivoire, Mali, Niger, Sénégal et Togo.
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Au fotal, cette étude, tout en mettant de nouveau en évidence |'importance des
infrastructures dans le processus de développement économique, tente d’apporter une
conftribution aux fravaux en cours dans I’'Union, avec la définition et la mise en ceuvre de
politiques sectorielles nofamment en matiére de transport, d’énergie et de télécommu-
nication. Elle ambitionne également de renforcer les réflexions menées dans le cadre du
Nouveau Partenariat pour le Développement en Afrique (NEPAD), dont I'une des priori-
tés essentielles est la réduction significative des écarts dans le domaine des
nfrastructures entre I Afrique et les pays développés. Dans une perspective plus large, elle
vise, & fravers une meilleure spécification du lien entre les infrastructures, la croissance et
le développement économique, d mieux engager les Etats de I'Union dans I'élaboration
et la mise en ceuvre de politiques conformes aux Objectifs du Millénaire pour le Déve-
loppement.

| - Revue de la littérature

Cette premiére partie présente la nouvelle théorie de la croissance. Elle tente également
d'apporter une définition et une mesure du concept d'infrastructure.

1.1 - Nouvelle théorie de la croissance

L"étude du lien croissance et infrastructure s’inscrit dans le cadre élargi de la représen-
tation empirique de la théorie de la croissance endogéne. Cette nouvelle approche,
hégémonique en économie politique, procéde & I'endogénéisation du progrés
technique, laquelle pouvant se fraduire par I'infroduction de rendements croissants &
travers des externalités. Les modeéles de croissance endogéne postulent I'existence d'une
source purement endogéne de croissance. Dans ces types de représentations, le tfaux
de croissance du PIB dépend & long ferme d’un progrés technique endogéene,
déterminé lui-méme par les facteurs de production (capital et fravail).

Les principaux modéles de croissance endogéne sont inspirés des fravaux de Solow
(1956), dont les hypothéses clés portaient sur I'annulation & I'infini de la productivité
marginale du capital et / ou I'utilisation d’une fonction de production & rendements
d’échelle constants. Le premier modéle & été |'ceuvre de Romer (1986) qui considére
que la croissance endogéne provient d’une externalité qui est la source des rendements
d’échelle croissants. Cet effet externe reste trés fraditionnellement dérivé de I'investisse-
ment en capital physique ou d’un élargissement de la gamme d'’infrants en biens capitaux.
Par la suite, Lucas (1988) innove en incorporant la connaissance au capital humain. La
plupart des modéeles de croissance endogénes avec capital humain (Barro (1991),
Pritchett (1996), Herrera (1998)...) ne font que dupliquer le schéma proposé par Lucas.

1.2 - Définition et mesure des infrastructures

Infrastructure est un terme générique recouvrant de nombreuses activités. Des écono-
mistes du développement et des théoriciens de la croissance équiliorée comme Paul
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Rosenstein-Rodan, Ragnar Nurske et Albert Hirschman ufilisent le ferme d’infrastructure
économique et sociale ou « social overhead capital » sous I'appellation anglaise qui
recouvre tous les équipements collectifs d’un pays, le plus souvent fournis par I'Etat, et qui
facilitent les activités économiques : moyens de communication (routes, ponts, aéroports,
ports, téléphone, etc...), b&timents, énergie.

Dans le rapport sur le développement dans le monde publié par la Bangue mondiale en
1994 et portant sur le théme « une infrastructure pour le développement », les infrastructures
économiques comprennent :

- les services publics d’électricité, de télécommunication, d’eau courante, d’assainissement,
d’enlévement et d’évacuation des déchefts solides, et de gaz ;

- les travaux publics : routes et principaux ouvrages (barrages et canaux) d’irrigation et de
drainage ;

- les fransports : chemins de fer, transport urbain, ports et voie d’eau navigable et aéroports.

Les infrastructures, en sus des aspects économiques, peuvent étre élargies au champ
social. Dans ce cadre, elles comprennent les équipements nécessaires & la prestation
des services d’éducation et de santé publique.

En résumé, I'infrastructure englobe un ensemble d’ouvrages, d’équipements et d’instal-
lations & caractére permanent et les services qu’ils fournissent aux entreprises et aux
ménages. Les principaux secteurs concernés sont : les transports, I'énergie, les télécom-
munications, les fravaux publics, I'éducation, la santé et I’'environnement,

En ce qui concerne I'évaluation de limpact économique et social des infrastructures, la
disponibilité des données constitue un probléme récurrent (Jimenez (1995)). En outre, le
recours souvent fait aux données sur I'investissement pour mesurer les infrastructures en
capital entraine de sérieux problémes. Summers, Heston et Pritchet (1996) arguent que les
mémes flux d’investissement dans différents pays peuvent avoir des efficacités différentes
dans I'infrastructure réalisée. De plus, une mesure convenable du capital d’infrastructure
n'exclut pas la nécessité de disposer des données supplémentaires sur la qualité des
services offerts.

En dépit des problemes liés & la collecte de données sur les infrastructures, D. Canning
(1998) a élaboré une base de données relativement exhaustive sur les infrastructures
dans le monde sur la période 1950-1995. De méme, la base de données de la Banque
mondiale fournit des séries de données sur les infrastructures.

Dans le cadre de cette étude, des informations ont été collectées au niveau des bases
de données sus-indiquées et celles de la BCEAO (BASTAT), d’AFRISTAT et des Instituts
Natfionaux de Statistique des pays de I'UEMOA.
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Il importe de noter qu’en raison des difficultés de mesure et de collecte des données
sur les infrastructures susmentionnées, les données utilisées portent sur un certain nombre
d’indicateurs relatifs & des services, dont la prestation repose sur I'utilisation de
I'infrastructure.

Les indicateurs ci-aprés ont été considérés, par secteur d’activité et suivant leur disponibilité.

Tableau 1 : Indicateurs retenus par secteur d'activité

Secteur Indicateurs

Transport Nombre de km de routes, nombre de km de chaussée, nombre de km de
rail

. Puissance électrique installée, taux de desserte

Electricité

Accés a I'eau potable, nombre de branchements au réseau d’adduction

Eau d'eau

Nombre de lignes téléphoniques, nombre de téléphones mobiles
Télécommunication

Nombre de médecins, dépenses publiques de santé

Santé Taux de scolarisation, taux d’alphabétisation, dépenses publiques

Education d’éducation

1.3 - Infrastructure et développement économique

La contribution importante des infrastructures dans les performances économiques des
pays a été mise en évidence par de nombreux fravaux.

L'étude publiée sous I'égide de la Banque Mondiale « L' Afrique peut-elle revendiquer sa
place dans le 21¢siecle ? » considére I'insuffisance des infrastructures en termes de quan-
fité, de qualité et d’accessibilité comme un obstacle important au développement. En
effet, ce déficit en infrastructures contfinue d'alourdir les colts de production et
d'entraver la compétitivité des produits africains & I'exportation. En outre, I'éducation
constitue un des facteurs les plus importants de la croissance parce gqu’influencant
directement la créativité, I'inventivité et la productivité.

La bonne santé des populations éléve la productivité alors que la mauvaise santé gé-
nére des dépenses. Dans ce contexte, il n"est pas surprenant que les pays qui connaissent
des gaps fondamentaux en matiére d’infrastructures économiques et sociales réalisent les
plus faibles performances économiques. A titre d’exemple, les colts de transport des
marchandises pour les importations en Afrique dépassent de 70% ceux de I’ Asie et celui
des transports aériens constitue le double de ceux des autres régions du monde.

Le rapport de la Banque Mondiale sur le développement dans le monde, publié en 1994,

aborde largement le lien entre les infrastructures et le développement, notamment le
rble moteur des infrastructures dans la croissance économique et la nécessité de concilier
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I’'accroissement indispensable de la quantité de capital d’infrastructure avec I'amélioration
de la qualité de services. En effet, en matiére d’infrastructure, le service est le but et la
mesure du développement. Le rapport souligne a cet égard que « I'infrastructure peut
beaucoup pour la croissance économique, la lutte contre la pauvreté et la préservation
de I'environnement, mais seulement quand elle assure des services qui répondent a la
demande effective et qu’elle le fait bien ». Selon le rapport, les usagers des services
d’infrastructure ne sont pas seulement des consommateurs directs, ils comptent aussi sur
ces services pour accroitre leur productivité,

Diverses études ont abordé le rdle moteur des infrastructures dans le processus de déve-
loppement économique. Dans les pays développés, notamment aux Etats Unis, Ashauer
(1989) a trouvé des effets positifs des investissements publics sur les performances
économiques pendant que Canning, Fay et Perroti (1992, 1994) ont estimé bénéfiques les
effets des infrastructures physiques sur la croissance. Dans le méme ordre d’idées,
Easterly ef Rebelo (1993) onf frouvé que les investissements en transport et en communi-
cation sont corrélés de maniére constante & la croissance économique.

Dans les pays en développement, en particulier en Afrique, les études relatives aux effets
des infrastructures sur les performances économiques restent limitées. Toutefois, au Nigeria,
Lee et Ana (1992) ont tfrouvé que le mangue d’infrastructures, notamment pour le secteur
de I'électricité, constituait une contrainte majeure pour les entreprises, tandis que dans
la Zone UMOA, Ténou (1998) a mis en évidence I'impact positif des infrastructures
notamment sociales, telles que le capital humain, sur la croissance économique.

Au plan méthodologique, le lien entre les infrastructures et les performances économique
et sociale peut étre cerné sous différents angles : productivité des infrastructures, rentabilité
des infrastructures, sens de la relatfion entre les infrastructures et le développement
économique, qualité des infrastructures.

Du point de vue de la mesure de la contribution des infrastructures & la croissance éco-
nomique, la démarche de nombreux auteurs a reposé essentiellement sur I'estimation
d’une fonction de production incluant, & titre de facteurs explicatifs, les variables
représentatives des infrastructures. Les coefficients (élasticités) des variables sont
interprétés comme la productivité des infrastructures.

D. Canning (1999) a ainsi largement analysé les multiples aspects de la relation
infrastructure- croissance économique. En considérant un panel de 152 pays, il a estimé
une fonction de production incluant le capital physique, le capital humain, la faille de la
population, le revenu et des variables d’infrastructures (le nombre de téléphones, le
réseau de transports, |I'offre électrique). Les résultats ont fait ressortir le réle prépondérant
de la productivité du capital physique et humain dans I’'explication des performances
économiques.
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En outre, I'offre électrique et le réseau de transport ont approximativement la méme
productivité marginale que le capital dans son ensemble. Toutefois, le réseau de
téléphone apparait avoir une plus grande productivité marginale que les autres types
d’infrastructures.

L'analyse a ensuite porté sur les facteurs explicatifs du stock des infrastructures d’un pays.
A cet égard, les résultats ont montré que la taille de la population et le revenu par habitant
demeurent importants, mais dans une proportion moindre que les variables relatives ¢ la
superficie et au taux d’urbanisation. Ce qui fait ressortir I'importance de la variable
« densité de la population » qui affecte le colt par habitant dans I'offre de routes,
d’électricité et de télécommunications.

Le rapport de causalité entre les infrastructures et la croissance économique a été
également abordée par D. Canning. L estimation d’une fonction de croissance incluant
des variables d’infrastructure souléve en effet, des problémes d’endogéneité : les inputs
en capital peuvent déterminer I'output mais ce dernier aussi peut avoir un effet
feed-back sur I'accumulation du capital. Sur cette question cruciale, I'étude a conclu,
par le biais d’un test de Granger, que la causalité entre le stock de capital, variable
représentative du stock des infrastructures, et le revenu par habitant fonctionne dans les
deux directions, mais d long terme, |'effet va des infrastructures au revenu.

Le tableau ci-aprés présente les résultats de diverses études sur la productivité des
infrastructures.

Tableau 2 : Productivité des infrastructures dans le monde

Pays Elasticité Auteur / année Eléments d’infrastructures

Etats Unis 0,39 Aschauer,1989 Equipements publics a usage
non militaires

France 0,08 Prud’Homme, 1993 Equipements publics

Taiwan, Chine 0,24 Uchimura et Gao, 1993 Transports, eau et
communication

Pays de 'OCDE 0,07 Canning et Fay,1993
Transports

Pays en développement 0,07 Canning et Fay, 1993

Pays en développement 0,16 Easterly et Rebelo,1993 Transports

Transports et communications

Source : Rapport sur fe développement dans le monde 1994- Banque mondiale.

Ce tableau laisse apparditre des niveaux de productivité relativement contrastés selon
les régions et suivant le type d’infrastructures considéré. Il fait toutefois ressortir que les
investissesments d’infrastructures apportent une contribution substantielle & la croissance
économique.
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Dans le cadre de la présente étude, |I'approche empirique retenue s’inspire largement
des méthodologies évoquées ci-dessus. Ainsi, I'étude du lien infrastructure - croissance
économigue reposera d’une part, surI’'analyse comparée des performances des pays de
I"Union en matiére d’infrastructures socio-€conomiques et de développement écono-
mique et d’autre part, sur I'estimation d’une équation de croissance avec comme
arguments des variables représentatives des infrastructures.

Il - Les infrastructures dans T'UEMOA

L’analyse des infrastructures dans I'UEMOA a été articulée autour des points ci-apres :
- situation des infrastructures dans I'UEMOA ;

- état de la convergence dans I'lUEMOA en matiére d’infrastructure ;

- infrastructure, investissement et croissance dans I'UEMOA.

2.1 - Situation des infrastructures dans les pays de TUEMOA

Les pays africains en général et ceux de I'UEMOA en particulier, accusent un gap
fondamental en matiére d’infrastructures socio-€conomiques, en dépit des avancées
notables enregistrées entre les années 60 et 80. En effet, la plupart des pays africains ont
investi significativement dans I'éducation, la santé et les autres infrastructures (cf rapport
sur le développement en Afrique 2001-Banque Africaine de Développement). La
proportion d’enfants scolarisés dans le primaire a doublé entre 1960 et 1980, tandis que
le taux de fréquentation de I'enseignement secondaire était multiplié par quatre en
Afrique (rapport sur le développement en Afrique de la BAD, 1998). L'espérance de vie
s’est allongée sensiblement, et le faux de mortalité a diminué de plus d’un quart. Le nombre
moyen de lignes téléphoniques principales est passé de 0,45 pour 100 habitants en 1965
A 0,74 en 1980 et & 1,06 en 1986. La production d’électricité a elle aussi augmenté. Elle
représentait 43 kilowatts par habitant en 1965 et 87 kilowatts en 1986, soit une hausse de
100%. En dépit de ces avancées, I'impact des infrastructures sur les performances socio-
économiques des pays africains reste limité, du fait de leur insuffisance aussi bien en terme
de stocks que d’acces.

Le tableau ci-aprés rend compte, & travers des indicateurs relevés dans le rapport
infroductif du NEPAD (2001) et dans la base de données de la Banque Mondiale (Data
base 2000), pour la période 1997-2000, de I'ampleur du gap entre les pays développés,
I’ Afrique, I’ Afrique subsaharienne et les pays de I'UEMOA.

N° 2 - Décembre 2007 Infrastructures et Croissance dans I'UEMOA




REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE | I | -

Tableau 3 : Indicateurs socio-économiques - 1997-2000

Afrique Pays

Afrique Subsaharienne UEMOA développés
PNB/ hbt (dollars US) 460 320 26510
Taux de mortalité infantile (en pour 105 91,9 6
1000)
Taux de mortalité des adolescents (en 169 46 7
pour 1000)
Espérance de vie a la naissance 48,5 50,4 78
(années)
Nombre de médecins pour 100 000 16 6 253
habitants
Densité téléphonique fixe et mobile 40 28,3 1202
(pour 1000)

Source : Rapport introductif NEPAD - 2001 - Base de données Banque Mondiale 2000.

En rapport avec les objectifs du millénaire pour le développement, nofamment pour ceux
relatifs & I'éducation primaire universelle, a la réduction de deux tiers de la mortalité
infantile, les pays de I’'Union accusent un gap relativement important qu’il serait difficile,
au regard de la tendance actuelle, de combler a I’échéance 2015. En effet, pour se
conformer & ces deux objectifs, les pays de 'UEMOA devraient porter leur taux de
mortalité infantile & 30,6% contre 91,9% actuellement et réaliser un gain de 35,6 points sur
le faux brut de scolarisation.

Dans ce contexte, les pays africains n’ont d’autres choix que de poursuivre et d’amplifier
les efforts pour une amélioration significative des indicateurs sociaux de base, le reléve-
ment du niveau de leur stock d’infrastructures constituant un défi majeur pour leur
développement.

La situation des pays de I'UEMOA par rapport aux principales variables d’infrastructures
économiques et sociales est décrite ci-apres :

4 Santé
- Espérance de vie d la naissance

L'espérance de vie a la naissance est passée d'une moyenne de 39,5 en 1967 dans
I"Union & 50,4 ans en 2000, reflétant un gain de prés d’une dizaine d’années. Pour certains
pays, I'allongement de la vie a été plus significatif : +18,8 années pour le Mali et +14,5
pour le Sénégal. Par confre, un pays comme la Cote d’lvoire n'a enregistré qu’une
progression de la durée moyenne de vie de 5 ans sur la période 1967-2000.
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Graphique 1 : Espérance de vie a la naissance dans les pays de I’'Union en 2000
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- Taux de mortalité infantile

Le niveau du taux de mortalité infantile a baissé de 75% entre 1967 et I’an 2000 dans
I"Union, passant de 161,1 pour mille & 91,9. Ce recul a été plus accentué au Sénégal
(-97,5%) et au Bénin (-97,5%).

Graphique 2 : Taux de mortalité infantile dans les pays de I’'Union en 2000
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- Nombre de médecins par habitants

En 1997, I’'Union comptait en moyenne 6 médecins pour 100 000 habitants contre 16 pour
I’Afrique considérée globalement. Cette proportion largement en de¢cd du niveau
observé dans les pays industrialisés (253 médecins pour 100 000 habitants) cache
d’importantes disparités entre les pays. Le Sénégal affiche la meilleure performance avec
une moyenne de 10, suivi de la Cote d’lvoire avec 7,5. Le Niger et le Burkina avec des
proportions respectives de 3 et de 4 accusent un retard important.

- Part des dépenses publiques de santé
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Graphique 3 : Nombre de médecins pour 100 000 habitants dans les pays
de I’Union en 1997
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Les dépenses publiques de santé représentent en moyenne 5,7% des dépenses publiques
fotales dans|’'Union en 1997. Le Burkina Faso et le Sénégal, avec des proportions respectives
de 8,7% et 7,7% présentent les meilleures performances dans ce domaine. Il importe de
rappeler que I'OMS recommande aux pays de consacrer au moins 9% de leur budget aux
dépenses de santé.

¢ Education

Dans le secteur de I'éducation, des progrées significatifs ont été également accompilis,
mais I’analphabétisme demeure encore relativement élevé chez les adultes. En effet, son
taux est passé de 89,2% en 1970 & 62,4% en 2000 dans I’'Union. Au niveau des pays pris
individuellement, une réduction sensible du niveau d’analphabétisme chez les adultes a
été observée en Cote d’lvoire (84,2% en 1970 contre 53% en 2000) et au Mali (93,7% en
1970 contre 59% en 2000).

Graphique 4 : Taux d’analphabétisme des adultes dans les pays de
I’Union en 2000
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- Taux de scolarisation

L’éducation primaire universelle constitue encore un objectif & plus ou moins long terme
pour les pays de I’'Union. Le taux brut de scolarisation au primaire a été estimé & 64,4%
dans I"'Union en 1997 contre 35,7% en 1970. Le Togo, le Bénin, le Sénégal et la Cote
d’Ilvoire, avec des taux respectifs de 119,6%, 72,5%, 71,3% et 71,3 % en 1997, affichent les
meilleures performances en matiére de scolarisation. Par contre, le Niger et le Burking,
avec des niveaux respectifs de 30,1% et 39,6%, accusent encore un gap important.

- Part des dépenses publiques d’éducation

Les pays de I'Union continuent de consentir des efforts importants en faveur de I'€ducation.
En effet, les dépenses publiques d'éducation constituent le premier poste de
dépenses budgétaires dans I'ensemble des pays de I’'Union.

En 1997, les dépenses publiques d'éducation représentaient 23,3% des dépenses
publiques totales. Cette part oscille entre 12,8% pour le Niger et 33,9% pour le Sénégal.

¢ Eau et assainissement

L'accés al'eau potable a fortement progressé dans les pays de I'Union. La proportion de
la population ayant acceées a I'eau potable est passée de 24,4% & 53,1% entre 1970 et
1990. En 1998, le taux d’acceés a été estimé & 59% dans I'Union. Il existe toutefois de fortes
disparités entre les pays avec des taux variant de 81% au Sénégal a 42% au Burkina. Il
convient de préciser que I'eau potable considérée n’est pas limitée & celle provenant
des réseaux d’adduction d’eau. La Bangue mondiale qui fournit ces statistiques considére
en effet également comme eau potable, les eaux de surface traitées ou non
traitées mais non polluées comme celle des sources, des puits et des forages protégés.

S'agissant plus spécifiguement des réseaux d’adduction d‘eau, le pourcentage de
ménages connectés a été estimé & 9% dans I’'Union en 1997. Des taux plus élevés ont été
observés au Sénégal et en Cote d’lvoire, avec respectivement 19% et 17%. Par contre, le
Niger et le Mali, avec une proportion de 3%, accusent un retard important dans le
domaine.

En ce qui concerne la mesure du niveau d’assainissesment, I'indicateur d’acceés aux
équipements sanitaires dans les maisons a été retenu. Cette approche qui est celle de la
Bangue mondiale, considére I'accés aux équipements sanitaires dans un sens large
englobant le branchement aux collecteurs d’égouts ou le recours & des cabinets & fosse
ou a des fosses sceptiques en zone urbaine et |'utilisation de cabinets & fosses ou de
latrines en zone rurale. En 1998, I'accés aux équipements sanitaires a été estimé a 59,7%
dans I’'Union. Le Sénégal, la Cote d’Ivoire et le Bénin présentent les taux d’acceés les plus
élevés avec respectivement 81%, 72% et 72%.
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Graphique 5 : Proportion de la population ayant accés a I’eau potable (en %)
dans les pays de I’'Union en 1998
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¢ Electricité

Les données disponibles sur le Bénin, la Cote d’lvoire et le Sénégal, font ressortir une
consommation annuelle moyenne de puissance électrique par habitant de I'ordre de
110 kWh en 1997. La Cbte d’Ivoire, avec une moyenne de 181,34 kWh, affiche la meilleure
performance en matiére de puissance électrique consommée.

¢ Télécommunications

Le nombre de lignes téléphoniques pour 1000 habitants a fortement progressé dans
I"Union en passant de 1,4 & 6,1 entre 1970 et 1997. Il reste, toutefois, éloigné des niveaux
observés au plan africain, mondial et des pays industrialisés qui affichent des proportions
respectives de 18, 146 et 567. Le Sénégal et la Cote d’Ivoire, avec des taux respectifs de
13.2 et 10,3, affichent les meilleures performances dans I'Union. Par contre, avec des
niveaux respectifs de 1,7 et 2,2, le Niger et le Mali restent frés éloignés des standards dans
le domaine.

Cette fracture en terme d’acceés au réseau téléphonique fixe se refrouve également
dans le domaine de la téléphonie mobile et de I'accés & l'internet. Le nombre de
téléphones portables pour 1000 habitants a été estimé en 1998 & 1,77 dans I'Union, 6,38
pour la Cote d’Ivoire et 2,5 pour le Sénégal. Il importe de souligner toutefois la rapide
évolution de cet indicateur qui a atteint, & titre d’exemple, 20 pour 1000 pour I'année
2000 au Sénégall.

En ce qui concerne I'acces a I'internet, les taux d’accés ont été estimés en 2000 & 0,13
et 0,3% respectivement pour la Cote d’Ivoire et le Sénégal contre plus de 50% pour les
pays développés.
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Graphique 6 : Nombre de lignes de téléphone pour 1000 habitants
dans les pays de I’'Union en 1997
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¢ Transports
- Transports terrestres

La densité routiere par habitant reste relativement faible. Elle enregistre méme un recul
sur la période 1970-1996. Le nombre de km de routes bitumées par habitant (1000 km /
millions d"habitants) est passé dans I'Union de 3,3 & 1,7. Les meilleures performances ont
été observées en Cote d’Ivoire et au Togo, avec des taux respectifs de 3,6 et 1,8. Le Niger,
le Burkina et le Mali affichent les proportions les plus faibles en matiere de densité
routiere, avec des niveaux respectifsde 1,1, 1,2 et 1,2.

Graphique 7 : Densité routiére (1000 km / 1 million d’habitants)
dans les pays de I’'Union en 1996
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- Transports ferroviaires

Le nombre de km de rail disponible dans les pays de I'Union est resté quasiment inchangé
depuis les indépendances. Il demeure relativement faible avec une moyenne de 0,9 km
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pour 100 000 habitants. Au niveau des pays pris individuellement, le Sénégal et le Togo,
avec des proportions respectives de 1,05 et 0,98, affichent les meilleures performances en
matiere de densité ferroviaire.

2.2 - Ecarts entre les pays de I'Union en terme d’infrastructures socio-économiques

Les divergences en matiere d’infrastructures socio-€conomiques entre les pays de I'Union
sont imputables, en partie, aux écarts de développement économique?.

La méthodologie utilisée ci-dessous pour mettre en évidence ces écarts, observés sur
I"ensemble des indicateurs considérés dans cette étude, a consisté & établir une classifi-
cation des pays de I'Union suivant leurs performances en matiére d’infrastructures
socio-économiques d’une part, et d’autre part @ mener une analyse de données
mulfidimensionnelles.

. Classification des pays

Pour chaque variable d’infrastructure considérée, un rang établi sur la base de la
performance relative observée a été attribué d chaque pays. Par la suite, une moyenne
des rangs a été calculée.

Cette démarche, bien que limitée en raison de I'équivalence supposée entre les
ifférents indicateurs, permet, toutefois, de fournir des indications sur la situation relative
de chacun des pays de I'Union en terme de performances en matiére d’infrastructures
économiques et sociales.

Le tableau ci-dessous présente les résultats de la classification des pays de I'Union
suivant leurs performances en matiére d’infrastructures. Les données utilisées sont
relatives & I’année 2000 pour les variables « espérance de vie & la naissance », « taux
d’analphabétisme des adultes » et « taux brut de mortalité infantile » et & I'année 1997
pour les autres?®,

Tableau 4 : Classification des pays de I'Union en matiére d'infrastructures

Pays esp Tmi taa Med tbs | Eau [ Tel telp routes Rang moyen
Bénin 2 4 4 3 2 2 3 4 5 4
Burkina Faso 7 5 6 6 6 7 5 6
Céte d’lvoire 6 3 2 2 3 3 2 1 1 2
Mali 1 7 3 4 5 5 6 5 4 5
Niger 4 6 7 7 7 6 7 7 7 7
Sénégal 3 1 5 1 4 1 1 2 3 1
Togo 5 2 1 5 1 4 4 3 2 3

: Le PIB par habitant en 2000 varie dans I'Union entre 710 et 190 dollars US, soit une étendue de 520 dollars.
: L'utilisation des données récentes de 2000 pour certains indicateurs de base & la place de leurs niveaux de 1997 n'a
pas influé sur le classement des pays.

w N
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Avec esp : espérance de vie d la naissance (années) ; tmi : taux brut de mortalité infantile
(pour 1000) ; taa : taux d’alphabétisation des adultes (en %) ; med : nombre de médecins
pour 100 000 habitants ; tbs : taux brut de scolarisation au primaire ; eau : proportion de
la population ayant acces & I'eau potable ; tel : nombre de lignes téléphoniques pour
1000 habitants, telp : nombre de téléphones mobiles pour 1000 habitants ; routes :
densité kilométrique (1000km/millions d’habitants).

Analyse de données multidimensionnelles

Une analyse en composante principale (ACP) a été effectuée sur le tableau représentant
les variables d’infrastructures des pays de I’'Union pour I'année 1997. Le choix de cette
année a été lié d la disponibilité des données sur les variables d’infrastructures considérées.

Tableau 5 : Variables d'infrastructures des pays de I'Union pour I'année 1997

. |Burkina| Cote . . .
Pays Benin | Faso |diivoire| Mali | Niger Sénégal| Togo
[Taux de croissance du PIB réel (%) 5,72 4,80 6,62 | 6,70 | 2,37 5,00 4,26
PIB par habitant & prix courants (en milliers FCFA) |216,23| 118,22 | 407,69 |151,33] 109,39 | 276,91 |203,44
Taux de croissance du PIB réel par habitant (en %) 207 3,06 258 | 478 | 036 142 13,56
Taux d'investissement 14,57 | 29,87 | 14,80 [ 24,44 | 13,60 18,00 | 14,57
Espérance de vie a la naissance (années) 56,30 | 44,40 | 46,70 | 60,70 | 45,70 52,30 | 48,80
[Taux brut de mortalité (pour 1000) 13,10 | 19,10 | 16,40 [ 16,00 | 18,40 12,70 | 15,70
[Taux brut de mortalité infantile (pour 1000) 84,00 | 105,00 | 87,00 |118,00] 120,00 [ 70,00 | 79,00
oo oblioae o oeS do santé dans les 690 | 870 | 590 | 300 | 660 | 770 | 560
[Taux brut de scolarisation (en %) 72,50 | 39,60 | 71,30 [46,70] 30,10 | 71,30 119,60
[Taux d’alphabétisation des adultes (en %) 36,40 | 21,30 | 43,40 (36,40 ] 14,30 34,60 [ 54,00
Population (en millions) 579 | 10,47 | 14,21 [10,29 | 9,80 8,79 4,35
Nombre de lignes téléphoniques / 1000 hbts 6,37 3,27 10,31 | 2,21 1,68 13,23 5,82
[Taux de croissance du PNB par hbt (en %) 2,83 2,26 4,20 3,68 -0,73 2,15 1,46
Nombre de km de route pour un million d’hbts 1,21 1,18 3,63 [ 1,51 1,07 1,70 1,78
[Accés aux sanitaires (%) 71,59 | 42,00 | 73,90 | 48,20 | 48,77 | 73,55 | 56,51
[Accés a I'eau potable (%) 71,57 | 42,00 | 73,89 | 48,20 | 48,20 | 73,55 | 56,51
Nombre de médecins pour 100 000 hbts 6,22 2,90 9,00 | 4,00 2,00 10,00 9,00

Source : BCEAO, BAD, Banque Mondiale.

L'objectif de I'ACP est de déceler, & travers des plans factoriels, les corrélations existant
entre les variables. Il permet également, par le biais de ces plans, de dépister les
ressemblances et les oppositions entre les individus en I'occurrence les pays dans la
présente analyse.

Corrélation des variables

Il ressort de I'analyse des résultats de I'ACP, les liaisons significatives remarquables
suivantes :

N° 2 - Décembre 2007 Infrastructures et Croissance dans I'UEMOA




REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE | I | -

Tableau 6 : Résultats de I'ACP

. Corrélations significatives* Corrélations significatives
Variables i P
positives négatives
Espérance de vie a la naissance _ |Taux de croissance du PIB réel [Taux brut de mortalité
[Taux d’alphabétisation des adultes Pnb par hahitant, nembre de médecins
par habitant
Espérance de vie a la naissance,
laccés aux sanitaires, acces a I'eau
Taux brut de mortalité potable, nombre de médecins par

habitant

PIB par habitant, densité routiére, acces
Nombre de lignes de téléphone parfa I'eau potable, accés aux sanitaires,
habitant nombre de médecins par habitant

PIB par habitant, densité routiéere,
nombre de lignes téléphoniques par
habitant

PIB par habitant, densité routiére,
nombre de lignes téléphoniques par
habitant

Accés aux sanitaires Taux brut de mortalité

Accés a I'eau potable Taux brut de mortalité

* Est considérée comme corrélation significative, un coefficient de corréiation supérieur & 0.60 en valeur absoiue.

Ce tableau fait ressortir globalement les corrélations attendues entre I'espérance de vie
& la naissance et le taux de mortalité, le taux de mortalité et le nombre de médecins par
habitant et I’'accés a I'eau potable et aux sanitaires. Il laisse apparaitre également, d'une
part, la corrélation entre la croissance économique et les infrastructures routieres,
téléphoniques, d’éducation, de santé et, d’autre part, les relations étroites entre les
infrastructures elles-mémes.

Toutefois, I'analyse ne révéle pas une association entre les dépenses publiques de santé,
d’une part, et le taux de mortalité, I'espérance de vie et le nombre de médecins par
habitant, d’autre part. De méme, I’'analyse ne laisse pas apparditre une corrélation entre
I’'effort d’investissement et les variables d’infrastructure. Ces deux observations mettent en
lumiére, dans une certaine mesure, le probleme lié & la productivité de I'investissement
dans les pays africains.

Opposition entre groupe de pays

L’analyse des plans factoriels avec comme individus représentatifs les pays, fait ressortir,
de facon générale, I'opposition, du point de vue de la dotation et de I'acces aux infra-
structures, entre la Cote d’lvoire, le Sénégal, le Bénin et le Togo, d’une part, et le Mal, le
Burkina Faso et le Niger, d’autre part. De facon plus spécifique, il est observé une forte
opposition entre le Niger et le Burkina d'une part, et la Cote d’lvoire et le Sénégal,
d’autre part. Les variables sources de divergences sont essentiellement le taux de
mortalité infantile, le nombre de médecins par habitant, la densité routiére, I'accés au
téléphone, a I'eau potable et au sanitaire.

Il ressort de cette analyse que les efforts entrepris pour relever le niveau du capital
d’infrastructures dans les pays de I’'Union doivent étre associés & des programmes de
rattrapage pour certains pays. Une telle politique contribuerait davantage & renforcer
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les programmes de convergence des économies déja en cours, & travers notamment la
mise en ceuvre du Pacte de convergence, de stabilité, de croissance et de solidarité de
I'UEMOA.

2.3 - Analyse explicative des écarts

En vue d’analyser I'origine de ces écarts entre les pays de I'UEMOA, les performances en
matiére d’infrastructures ont été rapprochées avec leurs efforts d’investissement, leur
niveau de développement économique et leur situation géographique.

Infrastructures et investissement

En Afrique, le faible niveau des indicateurs de base sur la couverture et les performances
des secteurs d’infrastructures résulte selon certains auteurs de I'insuffisance des investis-
sements estimés & moins de 20% du PIB. Mlambo et Oshikoya (2001) estiment, & cet égard,
que le rafio d’investissement en Afrique est trop faible pour assurer le remplacement et
|"accroissement du capital physiqgue et humain. A I’'opposé, Devarajean, Easterly et Pack
(2001) situent le probléme dans I'insuffisance de la productivité de I'investissement. Ces
auteurs soulignent plutdt la faible utilisation des capacités et le manque de compé-
tences. En outre, leur analyse sur 29 pays africains montre qu’d I’'exception du Leshoto et
du Botswana, I'investissement aussi bien public que privé n’est pas corrélé & la croissance.
En conséquence, ils concluent qu’il est illusoire de vouloir stimuler la croissance écono-
mique afficaine al’aide d’un volume d'’investissement accru sans chercher & identifier les
facteurs & I'origine du faible rendement de I'investissement.

Dans le cas des pays de I'UEMOA, hormis le probléme récurrent de la faiblesse du
rendement, le probléme de I'investissement se pose en terme de volume. Ainsi, I'investis-
sement intérieur brut dans I"'Union est en dessous de 20% en 2000 (19,9%).

Tableau 7 : Investissement Intérieur brut (en pourcentage du PIB)

Pays Taux moyﬁgstgfggg(s)tissement Taux d’investissement en 2000
Bénin 15,9 18,8
Burkina Faso 223 30,9
Cote d'lvoire 14.3 17,6
Mall 20.15 22,6
Niger 1.9 10,7
Sénegal 147 196
Togo 17,35 16,4

Source : Rapport sur le développement en Afrique de la Banque Africaine de Développement —2001.
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Il ressort de ce tableau que le Burkina présente les meilleures performances en matiére
d’investissement, avec des taux moyens de 22,3% sur la période 80-2000 et 30,9% en 2000.
A I'opposé, le Niger occupe le dernier rang, avec des taux moyens de 11,9% sur la
période 80-2000 et seulement 10,7% en 2000. En 2000, seuls le Burkina et le Malli affichaient
des taux d’investissement supérieurs & 20%.

En ce qui concerne la relation enfre I'investissement et les infrastructures, les tests
économétriques n'ont pas permis de mettre en évidence une corrélation entre les
performances en matiére d’infrastructures et celles relatives au volume d’investissement.
Ainsi, le Sénégal et la Cote d’lvoire, qui présentent les meilleurs indicateurs dans les
secteurs de la santé, des transports et des télécommunications n’occupent que respec-
tivement les 5éme et 6éme rang en terme de taux moyen d’investissement sur la période
80-2000. De méme, le Burkina Faso qui affiche un taux d‘investissesment moyen de 22,35%,
le niveau le plus élevé dans I'Union, sur la méme période, constitue avec le Niger, les
deux pays qui présentent les plus faibles performances dans les variables d’infrastructures.
Dans le cas du Niger, il convient toutefois de préciser que ce pays, affiche & la fois le taux
d’investissement le plus bas et les plus faibles performances dans les secteurs socio-éco-
nomigques.

Au fotal, I'absence relative de rapport discernable entre les niveaux d’investissement et
les performances des pays de I'Union en terme de variables d’infrastructures semble
corroborer la conclusion de I'étude de Devarajan, Easterly et Pack (2001) sur I'absence
de corrélation entre la croissance économique et I'investissement observée sur un échan-
fillon de 29 pays africains.

Infrastructure et niveau de développement économique

La relation entre les performances en matiére d’infrastructures et le niveau de dévelop-
pement économigue est généralement considérée comme bi-univogue. Les infrastructures
constituent des paramétres essentiels de la croissance économique. Elles contribuent,
entre autres, a I’'amélioration de la productivité et de la compétitivité des économies.
Parallélement, de nombreuses &tudes comme celles de Ingram et Fay (1991), Summers
et Heston (1991) ont montré qu’a mesure que son revenu augmente, I'infrastructure d’un
pays se développe.

Dans le cas de I'UEMOA, les performances en matiére d’infrastructures des pays sont
relativement corrélées d leur niveau de développement économique. La Cote d’lvoire
et le Sénégal qui affichent les niveaux de revenus par habitant les plus élevés, présentent
globalement les meilleurs résultats en termes d’infrastructures et d’accés aux services
collectifs. A I'opposé, le Niger qui a le niveau de revenu par habitant le plus bas dans
I"Union réalise également les plus faibles performances en matiére d’infrastructures.

De facon plus détaillée, il convient, toutefois, de préciser que sur les variables relatives
au taux de scolarisation, au taux d’alphabétisation des adultes, & I'espérance de vie &
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la naissance et & I'acces a I'eau potable, le lien entre le niveau de développement
économique et celui des infrastructures n’est pas établi. De méme, la Cote d’Ivoire qui
présente le revenu par habitant le plus élevé de I’'Union, affiche, cependant, des
performances relativement moyennes en matiére d’espérance de vie & la naissance et
de taux d’alphabétisation des adultes.

Dans le cadre de la recherche de lien entre le niveau de développement économique
et celui de développement des infrastructures et I'accées aux services de base, une
double approche a été utilisée.

La premiére a consisté & un rapprochement des rangs des pays de I'Union en termes de
PIB par habitant et de variables d’infrastructures et d’accés aux services de base. Plus les
rangs sont concordants, plus la corrélation entre le niveau de développement écono-
mique et celui des infrastructures et I’accées aux services de base est forte. Il convient de
rappeler que pour procéder d une comparaison globale, un rang moyen basé sur les
performances relatives des pays en matiére d’infrastructures et d’accés aux services de
base a été déterminé.

La seconde est de type graphique avec une représentation du nuage de points formés
par le PIB par habitant et la variable d’infrastructure considérée. Plus les points sont
alignés, plus la corrélation linéaire entre les deux variables est forte.

Le tableau de comparaison des rangs respectifs des pays suivant le revenu par habitant
et les variables d’infrastructures considérées globalement fait ressortir, & I'exception du
Niger, une absence de corrélation parfaite (concordance entre les rangs) entre le niveau
de développement économique (mesuré par le PIB par habitant) et les performances
en matiére d'infrastructures et d’indicateurs sociaux de base.

Tableau 8 : Classification des pays de I'Union

Pays Rang . Rang moyen
(PIB/hbt) (variables d’infrastructures)
Bénin 3 4
Burkina Faso 5 6
Cote d’lvoire 1 2
Mali 6 5
Niger 7 7
Sénégal 2 1
Togo 4 3

En ce qui concerne |'approche graphique, en dehors du lien étroit entre le PIB par habi-
tant et I'accés au réseau téléphonique, la relation entre le niveau de développement
économique et les autres variables d’infrastructures est plus mitigée. Elle est relativement
faible pour les variables relatives & I'espérance de vie a la naissance et au taux
d’alphabétisation des adultes, mais plus prononcée pour les variables portant sur le
nombre de médecins par habitant, la densité kilométrique et I'accés a I’'eau potable.
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Graphique 12: PIB/hbt et densité routiére-
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Raisons d’ordre géographique et historique

Les écarts entre les pays de I’'Union en terme de développement des infrastructures
pourraient étre imputables & des raisons d’ordre historique et géographique. Une fracture
semble en effet exister entre les pays cdtiers et tétes de pont de I'implantation et de
I’économie coloniale (Sénégal, Cote d’lvoire, Togo et Bénin), relativement mieux dotés
en matiére d’infrastructures et d’accés aux services collectifs, et les pays enclavés (Mali,
Burkina Faso et Niger).

Il - Analyse de la contribution des infrastructures a la croissance et au développement
économique

Cette partie présente le modéle théorique, analyse les données et fait le commentaire

des résultats économétriques.

3.1 - Le modéle théorique

En vue de compléter I'analyse descriptive ci-dessus sur la corrélation entre infrastructure
et développement économique, nous avons procédé a I'estimation d’un modéle de
croissance.

L’approche retenue dans la présente étude s'inspire des modéles de croissance endo-
géne, dont le précurseur est Paul Romer. lls sont basés sur l'identification des facteurs de
la croissance et se différencient principalement par le facteur accumulé qui est source
de croissance : capital physique, technologie, capital humain ou infrastructures et
services publics. lls postulent généralement une relation entre les performances en
matiére d’infrastructures et le niveau de développement économique. Les infrastructures
constituent des paramétres essentiels de la croissance économique. Elles contribuent,
entre autres, & I’'amélioration de la productivité et de la compétitivité des économies.

Dans la présente étude, des variables relatives aux infrastructures et au capital humain ont
été privilégiées. En ce qui concerne les infrastructures, les notions d’accés et de couverture
ont été considérées. Il convient de noter que cette option a été retenue pour pallier les
difficultés de mesure et de collecte des données sur les stocks d’infrastructures et sur les
dépenses en capital.

La contribution des infrastructures & la croissance et au développement économique est
évaluée grace & une équation de croissance, avec comme variables dépendantes la
production intérieure brute et le revenu par habitant en termes réels. Cette approche
duale permet de faire d’une part, le lien entre la croissance économique et le niveau de
développement des infrastructures, et d’autre part, d’évaluer le degré de contribution
des infrastructures & I'amélioration des conditions de vie des populations.

Au regard des conclusions de I'analyse des données relatives notamment d la mise en
évidence des liens entre les différentes variables considérées (variables d’infrastructures,
taux de croissance du PIB et PIB par habitant), les facteurs sources de croissance et de
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développement économique font référence au capital humain, aux infrastructures
routiéres et de télécommunication et a I'accés & I'eau potable.

Dans une économie mondialisée basée sur le savoir et la technologie, les ressources
humaines influent directement sur la créativité, I'inventivité et la productivité. Ainsi, il est
supposé que les améliorations dans les connaissances de la population, de la main-d’oeu-
vre en particulier, et dans la santé agissent positivement sur le taux de croissance
économique. Ces liens ont &été mis en évidence par Mankiw et allii (1992).

S’agissant des infrastructures routiéres et de télécommunication, elles constituent des
éléments essentiels dans la détermination des colts de production. A ce fitre, leur insuf-
fisance, au plan quantitatif et qualitatif, peut entraver la compétitivité. En outre, un bon
réseau routier et de télécommunication peut concourir & une amplification et & une créa-
fion d’activités économiques, un accroissement du taux de diffusion de la technologie et
I’ouverture de nouveaux marchés.

La liste d’infrastructures retenue ci-dessus n’est pas limitative, le réseau électrique, les
infrastructures ferroviaires, portuaires et aéroportuaires sont en effet €galement susceptibles
d’influer sur la croissance économique. Leur non prise en compte est liée principalement
A une indisponibilité de données. Ainsi, le taux d’investissesment a été considéré. Il a été
introduit & fitre de variable « proxy » pour mesurer |'effort de dépenses en matiére
d’infrastructures physiques.

Formellement, les variables représentatives des infrastructures routiéres (densité routiere),
des télécommunications (desserte téléphonique), le taux brut de scolarisation et
d’alphabétisation, I'espérance de vie a la naissance, la couverture médicale, I'accés a
I"eau potable sont supposés étre positivement liés & la production nationale et au revenu
par habitant. Le taux de mortalité infantile est par contre supposé négativement lié & ces
deux variables.

Equation de croissance

TC = F(eau, route, telh, taa, tbs, tmi, ti, med, esp )

B H H HH 60 EH - O
Equation du revenu par habitant

LPIBCP = F(eau, route, telh, taa, tbs, tmi, fi, med, esp )
B H B HEH 6 EH G-

3.2 - Les données et la méthode d’analyse
a) Présentation des données

Les données annuelles couvrent la période 1965-1999. Elles ont été obtenues & partir de
la base de données (BASTAT) de la BCEAO, celles de la Banque mondiale, d’AFRISTAT et
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des Instituts Nationaux de Statistique des pays de I'UEMOA.

Les variables retenues dans I’estimation du modéle de croissance sont répertoriées dans
le tableau ci-apres :

Tableau 9 : Variables retenues

Labels des variables utilisées

Espérance de vie a la naissance (années) esp
Taux de mortalité infantile (pour 1000) tmi
Taux d’alphabétisation des adultes (en %) taa
Taux brut de scolarisation primaire (en %) tbs
Nombre de médecins pour 100 000 habitants med
Nombre de lignes téléphoniques/1000 hbts telh
Nombre km routes*1000 / millions d’habitants Route
PIB a prix constant Pibc
PIB par habitant a prix constant Lpibcp
Taux d’investissement (en %) Ti
Taux de croissance du PIB (en %) Tc

% population ayant acceés a I'eau potable Eau

b) Présentation de la méthode d'analyse

La méthode d'analyse utilisée est celle des données de panel. Cette méthode permet
d'élargir le nombre de degrés de liberté et, par conséquent, d'accroitre I'efficience de
I'analyse économétrique par 'augmentation du nombre d'observations et la réduction du
niveau de colinéarité entre les variables explicatives.

La méthode des données de panel permet également de construire, tester des modéles
plus compliqués et de répondre a des questions de recherche qui ne sauraient étre
résolues par les méthodes classiques (transversales ou séries temporelles). En méme
temps, elle offre au chercheur plus de liberté de contrdler les effets sur I'analyse écono-
métrique des données manquantes ou des variables non observées.

Cependant, I'nabilité théorique des modéles de panel & générer des statistiques
plus efficientes et stables et moins bidisées est fondée sur I'hypothése du processus de
génération des données dans un environnement contrélé. Or, les données socio-écono-
migues ou démographiques sont souvent plus complexes.

En conséquence, le biais dans I'échantillonnage du panel et I'hypothése de génération
des données suivant une fonction de distribution de probabilité paramétrique ignorant
la possibilité d'hétérogénéité des parameétres dans la coupe fransversale ou la série
temporelle peuvent conduire & des estimations fallacieuses.

Le souci de minimiser ces biais d'@chantillonnage et d'hétérogénéité des paramétres nous
a conduit, & partir de I'analyse €conomique et statistique faite dans la premiére partie, &
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distinguer deux panels : un premier constitué du Burkina Faso, du Mali et du Niger et un
second regroupant le Bénin, la Cote d'Ivoire, le Sénégal et le Togo.

En effetf, I'analyse comparative des performances des pays membres de I'Union en
matiére d’infrastructures socio-économiques menée dans la premiére partie a fait
apparaitre deux groupes relativement homogénes de pays : les pays cotiers et tétes de
pont de I'implantation de I'économie coloniale (Sénégal, Coéte d’Ivoire, Togo et Bénin),
relafivement mieux dotés en matiere d’infrastructures et d’accés aux services collectifs,
et les pays enclavés (Malli, Burkina Faso et Niger). La Guinée-Bissau n’a pas été prise en
compte pour des raisons liées & I'indisponibilité des données sur certaines séries.

3.3 - Spécification et méthode d'estimation

Dans le cadre des données de panel, deux méthodes de spécification et d'estimation
s'offrent généralement & I'analyste : le modéle a effets fixes et celui d effets aléatoires.

Le test de Hausmann dont les résultats et quelques commentaires sont portés en annexe
nous a permis de discriminer les effets aléatoires des effets fixes.

Dans le cas présent, la statistique du test de Hausman est dégénérée, c'est-a-dire les
modéles a effets aléatoires et ceux & effets fixes ne peuvent étre distingués et sont
relativement similaires. En effet, le numérateur et le dénominateur de la statistique de
Hausman tendent vers 0.

Ces résultats nous ont conduit, en sus des raisons li€es d la nature de I'échantillon, &
utiliser le modéle & effefts fixes.

Les variables utilisées dans les estimations sont exprimées, a I'exception du taux de
croissance économique, en logarithme népérien. La spécification de base est un
modéle & effet fixe de la forme :

Yie=Bi + yXi + € i
Avec :
1 :indice pays
t : indice temps
Bi: effets individuels spécifiés sous la forme d‘effets fixes
Yit: vecteur des taux de croissance économique
Xi, 1 vecteur des variables indépendantes
€ it . vecteur des erreurs

Y . vecteur des coefficients des variables (paramétres constants)
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L’estimation a été effectuée sur deux panels regroupant les pays de I'UEMOA : un premier
panel constitué du Burkina, du Mali et du Niger et un second panel regroupant le Bénin,
la Céte d’lvoire, le Sénégal et le Togo. Ces deux groupes de pays ont été considérés pour
minimiser les effets d’hétérogénéité dans les estimations.

a) Estimation de I'équation de croissance économique

Les résultats des estimations de I’équation de croissance économique sont présentés dans
le tableau ci-aprés.

Tableau 10 : Résultats

Coefficients

Equation de croissance (t de Student)
Période :1970—1998-» LTMI TELH
Modéle a effets aléatoires
Panel 1 -0,28 0,32
(Burkina, Mali, Niger) (-3,60) (11,9)
Coefficients
Equation de croissance t de Student)
Période : 1967-1998 LTBS TELH LTMI
Modeéle a effets fixes
Panel 2
(Bénin, Coéte d’lvoire, 0,27 0,27 -0,35
Sénégal, Togo) (2,71) (4,97) (-3,03)

Ces résultats ne retiennent que les variables statistiquement significatives.

En considérant globalement le premier groupe de pays (Burkina, Mali et Niger), il ressort
de I'estimation effectuée que le développement de I'infrastructure téléphonique, avec
une élasticité de 0,324, peut contribuer significativement & la croissance économique.
De méme, I'incidence du capital humain sur la croissance économique a été mise en
évidence. Ainsi, un taux de mortalité infantile élevé serait un frein & la croissance écono-
mique. L"élasticité estimée pour cette variable est de -0,29.

S’agissant des pays du second groupe (Bénin, Cote d’Ivoire, Sénégal et Togo), les résultats
laissent apparaitre également un réel impact des variables relatives au réseau télépho-
nique et au capital humain, & travers le taux de mortalité infantile et I'éducation, sur la
croissance économique. Les élasticités respectives de ces différentes variables sont : 0,27,
-0,35 et 0,27. Les signes de ces différentes élasticités sont, par ailleurs, conformes & ceux
attendus. La valeur de I'élasticité de la desserte téléphonique (0,27) est relativement plus

4:1I's’agit en réalité de semi-élasticités, la variable endogéene n’étant pas exprimée en logarithme. Toutefois, I'interpré-
tation en terme d’élasticité est liée & la nature de cette variable endogéne (Taux de croissance) dont la variation est
mesurée en terme de points de croissance.

JAUB N° 2 - Décembre 2007 Infrastructures et Croissance dans I'UEMOA




REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

élevée que celle estimée par Easterly et Rebelo (1993) dans leur étude sur la productivité
des infrastructures de communication et de transport dans les pays en développement (0, 16).

b) Estimation de I'’équation du revenu par habitant

Tableau 11 : Résultats (suite)

) Coefficients
Effets fixes

Equation de croissance tde Student)

- . 5 Tl

Période : 1965-1996 | Benin dﬁ:ot_e Sénégal | Togo | Route
voire
Panel 2
(Bénin, Cote d’lvoire, 0,27 0,27
4,53 5,49 5,16 3,91

Sénégal, Togo) (2,71) (4,97)

Au méme fitre que I'équation sur la croissance économique, le lien entre le revenu par
habitant et les variables représentatives des infrastructures est ressorti relativement étroit
pour le deuxieme panel de pays, les estimations n’ayant pas été concluantes pour le
premier panel. Cependant, les résultats laissent apparaitre des variantes au niveau des
variables explicatives. En effet, il ressort des estimations qu’un bon réseau routier et un
taux d’'investissement élevé engendrent une hausse du revenu par habitant. Les élasticités
estimées sont de 0,1 pour la desserte routiére et 0,006 pour le taux d’investissement.

En ce qui concerne le réseau routier, son impact positif a été mis en relief par D. Canning
(1999) dans ses travaux sur la contribution des infrastructures & la croissance réalisés sur un
panel de 152 pays et également par Hulten et Charles (1999) dans leur étude sur les
effets directs et indirects des infrastructures sur la croissance en Inde.

S’agissant de I'investissement, son rdle dans tout processus de développement écono-
mique a été mis en évidence par Mlambo et Oshikoya (2001) et Kako (2001).

Au total et relativement aux questions de recherche soulevées dans I'introduction, il
convient de retenir les conclusions suivantes :

Quel est I'état des infrastructures socio-économiques dans les Etats de 'TUEMOA ?

Le tableau ci-aprés résume un certain nombre d’indicateurs en matiére d’accés et de
couverture pour des infrastructures économiques et sociales :
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Tableau 12 : Indicateurs socio-économiques

Variables Niveau dans I'Union* :‘!l(i'e‘\ll?l‘:p(:;r;s les pays
Espérance de vie a la naissance 50,4 ans 77,7 ans

Taux de mortalité infantile 91,9 pour 1000

Nombre de médecins pour 100 000 habitants 6 253

Taux d’alphabétisation des adultes 37,6%

Taux brut de scolarisation au primaire 64,4%

Accés a I'eau potable 59%

Nombre de lignes téléphoniques pour 1000 habitants 6,1 567

Densité routiére (1000 km/1 000 000 habitants) 17

* : Les données relatives a 'espérance de vie a la naissance, au taux de mortalité infantile, au taux d’alphabétisation, au taux brut de
scolarisation au primaire ont été observées en 2000 et celles refatives au nombre de médecins par habitant, a /a desserte routiere et
téléphonique et a I'acces a I'eau potable en 1997.

Source : BAD, Banque Mondiale, BCEAO.

Les pays de I'UEMOA accusent un gap important en matiére d’infrastructures écono-
miques et sociales.

En considérant les pays individuellement, |I'analyse a montré une double fracture au
niveau des performances en matiere d’accés et de couverture des infrastructures
économiques et sociales : une premiére opposition entre le Sénégal et la Cote d’lvoire
d’une part, et les autres pays de I’'Union et une deuxieme fracture entre les pays cotiers
(Sénégal, Coéte d’Ivoire, Togo et Bénin), relativement mieux dotés en matiére d’infra-
structures et d’accés aux services collectifs, et les pays enclavés (Mali, Burkina Faso et
Nigen).

Au total, les efforts pour relever significativement le capital d’infrastructures dans les pays
de I"'Union doivent étre poursuivis et amplifiés. En outre, ces efforts doivent étre associés
& des programmes de rattrapage pour certains pays, en particulier, le Niger, le Burkina
Faso et le Mali. A cet égard, le démarrage effectif des interventions du FAIR (Fond d’Aide
a I'Intégration Régionale), un fonds structurel de I'UEMOA institué en février 19985 et
destiné a I’aménagement équilibré du territoire communautaire, pourrait contribuer a la
réduction des disparités régionales.

Quel est le sens de la causalité entre les infrastructures et la croissance économique ?

La comparaison des performances respectives des pays de I'UEMOA suivant leur revenu
par habitant et leur situation sur le plan des infrastructures économiques et sociales fait
ressortir, & I'exception du Niger, une faible corrélation entre le niveau de développement
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économique (mesuré par le PIB par habitant) et les performances en matiére d’infra-
structure et d’indicateurs sociaux de base.

Toutefois, en considérant les variables isolément, la relation entre le niveau de dévelop-
pement économique et les variables d’infrastructures est plus mitigée. Elle est relative-
ment faible pour les variables relatfives & I'espérance de vie a la naissance et au taux
d’alphabétisation des adultes mais plus prononcée pour les variables portant sur la
desserte téléphonique, la densité kilométrique et I'accés & I'eau potable.

Quel est 'ampleur de leur impact sur la croissance économique et le revenu par téte ?

En considérant globalement les pays de I'UEMOA, les résultats laissent apparditre un réel
impact des variables relatives au réseau téléphonique, au capital humain, & travers la
santé et I'éducation, et & I'investissement sur la croissance économique.

S’agissant du revenu par habitant, les résultats montrent qu’un bon réseau routier et un
taux d’'investissement élevé engendrent une hausse du revenu par habitant.

Conclusion

Les résultats de la présente étude, en mettant en relief I'insuffisance des infrastructures
socio-économiques dans les pays de I'UEMOA et le lien entre les infrastructures et la
croissance économique, participent au plaidoyer global pour un relévement significatif
du stock du capital d’infrastructures dans les pays africains. Dans le cadre du programme
du NEPAD, visant la réduction du gap dans le domaine des infrastructures entre I'Afrique
et les pays développés, ainsi que pour la définition et la mise en ceuvre de politiques
sous-régionales dans les domaines du transport et de I'énergie notamment, il s’aveéere
indispensable de tenir compte d’un certain nombre de facteurs, mis en évidence par la
présente étude :

- une dotation inégale des pays de I'UEMOA en matiére d’infrastructures socio-écono-
migues, avec notamment des écarts importants dans les domaines de |'espérance de
vie d la naissance, du faux de mortalité infantile, des ressources humaines en santé, des
taux de scolarisation et d'alphabétisation, de I'accés & I'eau potable, de la desserte
routiére et téléphonique ;

- la nécessité de mener de bonnes politiques macroéconomiques susceptibles d’assurer
une croissance forte et durable, condition d’un relévement significatif du degré de
couverture et d’acceés aux infrastructures @économiques et sociales ;

- le couplage des efforts pour le relévement significatif du taux d’investissement avec une
stratégie d’accroissement de la productivité de I'investissement qui, dans le domaine
des infrastructures, se traduirait par un plus grand acceés et une meilleure couverture ;

- la nécessité d’accorder une plus grande priorité aux infrastructures de transports et de
communication et au capital humain.
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ANNEXES

Annexe 1 - Note explicative : précisions sur les indicateurs socio-économiques utilisés

¢ Le pourcentage des habitants qui ont accés aux équipements sanitaires est défini
séparément pour les zones urbaines et les zones rurales. En ce qui concerne les zones
urbaines, on définit I'accés aux équipements sanitaires comme le nombre de citadins
bénéficiant de branchements aux collecteurs d’égouts ou de systémes privés, tels que
les cabinets & fosse, les toilettes communales et autres installations. Pour ce qui est de
la population rurale, les personnes ayant accés a |'assainissement sont celles qui
utilisent des installations d’évacuation adéquates, telles que les cabinets & fosse et des
latrines. L'application de ces définitions peut varier d’un pays a I’autre, et donc les
comparaisons peuvent s’avérer inappropriées.

¢ La population ayant accés & I'eau potable concerne cette portion qui a un accés
raisonnable & I'approvisionnement en eau potable (y compris les eaux de surface
fraitées ou non traitées mais non polluées comme celles de sources, des puits et des
forages protégés). La distance maximum & laquelle I'eau potable est considérée
accessible en zone urbaine est d’environ 200 métres, tandis que dans les zones rurales,
elle doit se frouver & une distance raisonnable de marche.

4. La population ayant accés aux services de santé est définie comme le pourcentage
qui peut accéder aux services de santé locaux appropriés par des moyens de
fransport locaux en une heure au maximum.

¢ Taux de scolarisation : le taux de scolarisation & I'école primaire est le rapport des
inscriptions totales au primaire sur la population du groupe d’age qui doit étre inscrit &
ce niveau.

¢ Taux d’alphabétisation des adultes : le pourcentage des personnes dgées de 15 ans
ou plus qui peuvent lire et écrire avec compréhension un événement court et simple
de leur vie de tous les jours.

¢_Densité routiere par habitant : le rapport du nombre de km de routes revétues sur le
nombre d’habitants. Par routes revétues, on fait référence aux routes bitumées.
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Annexe 2 : Résultats des estimations

Panel 1 : Equation croissance
Mali, Burkina, Niger

Modéle a effets aléatoires

. xtreg pibc Itmi telh muet, re

Random-effects GLS regression Number of obs = 87
Group variable (i) : numpays Number of groups = 3
R-sq : within =0.8761 Obs per group : min = 29
between =0.4135 avg= 290

overall = 0.8066 max = 29

Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(3) = 346.12
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

pibc Coef. Std. Err. z P>z (95% Conf. Interval)

[tmi  -.2852012 0792208 -3.600 0.000 -.4404712 -.1299312
telh 3260675 027346 11.924  0.000 2724702 3796647

muet 0734027 1112324  0.660  0.509  -.1446088 .2914142
_cons 7.764716 .4086226 19.002 0.000 6.96383  8.565601

sigma_u 0
sigma_e .08151711
rho 0 (fraction of variance due to u_i)
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Panel 2 : Equation de croissance

Bénin, Céte d’lvoire, Sénégal, Togo

Dependent Variable : PIBC?

Method : Pooled Least Squares

Date : 03/17/03 Time : 12:18

Sample (adjusted) : 1967 1998

Included observations : 32 after adjusting endpoints
Number of cross-sections used : 4

Total panel (unbalanced) observations : 120

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TELH? 0.263614 0.053053 4.968894 0.0000
LTBS? 0.267500 0.098719 2.709714 0.0078
LTMI? -0.355812 0.117245 -3.034763 0.0030
Fixed Effects
_BEN--C 6.402797
_CI-C 8.046815
_SEN--C 7.328525
_TOG--C 5.374574
R-squared 0.991107 Mean dependent var 6.592831
Adjusted R-squared 0.990635 S.D. dependent var 1.034658
S.E. of regression 0.100129 Sum squared resid 1.132924
Log likelihood 109.4887 F-statistic 6296.635
Durbin-Watson stat 0.248862  Prob(F-statistic) 0.000000

Panel 2 - Equation du revenu par habitant
Bénin, Cote d’lvoire, Sénégal, Togo

Dependent Variable : PIBCP?

Method : Pooled Least Squares

Date : 03/17/03 Time : 11:17

Sample (adjusted) : 1965 1996

Included observations : 32 after adjusting endpoints
Number of cross-sections used : 4

Total panel (balanced) observations : 128

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ROUTE? 0.099104 0.029070 3.409106 0.0009
TI? 0.006129 0.001094 5.603816 0.0000
Fixed Effects
_BEN--C 4533187
_CI-C 5.493060
_SEN--C 5.160595
TOG--C 3.916025
R-squared 0.982639 Mean dependent var 4.987326
Adjusted R-squared 0.981928 S.D. dependent var 0.617386
S.E. of regression 0.082997 Sum squared resid 0.840400
Log likelihood 140.0340 F-statistic 6905.335
Durbin-Watson stat 0.372911  Prob(F-statistic) 0.000000
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Résultats test de Haussman

Test de Hausman : C’est un test de spécification des effets individuels en panel. Il sert &
discriminer les effets fixes et aléatoires.

Application du fest :
HO : le modéle peut étre spécifié avec des effets individuels aléatoires (estimateur BLUE)
H1 : Le modeéle doit étre spécifié avec des effets individuels fixes

Sila réalisation de la statistique du test H est supérieure au seuil de %, on rejette HO et I'on
privilégie I'adoption d’effets individuels fixes.

Il convient de noter cependant que la statfistique du test de Hausman peut éfre
dégénérée. Dans ce cas, les modéles a effets aléatoires et & effets fixes ne peuvent étre
distingués et sont parfaitement similaires.

Panel 1 : Equation de croissance : Burkina, Mali, Niger

Test de Haussman
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----
Fixed Random
pibc  Effects Effects Difference

[tmi  -.4041928  -2852012 - 1189916
telh 2934922 .3260675 -.0325753
muet 1780325 0734027 1046298

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(3) = (b-B)'(SA(-1))(b-B), S = (S_fe - S_re)
= 2.38

Prob>chi2 = 0.4965

On accepte HO (présence d’effets aléatoires tfraduisant I’absence de corrélation entre les
effets individuels et les variables) : la statistique H = 2,38 est inférieure & la valeur critique
lue dans la table du khi-deux & 3 degrés de libertés ici, soit 7,81, ou encore la p-value
supérieure au seuil (0,495> 0,05).
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Modeéle retenu en conséquence : Modéle a effets aléatoires.

. xtreg pibc Itmi telh muet , re

Random-effects GLS regression Number of obs = 87
Group variable (i) : numpays Number of groups = 3
R-sg: within =0.8761 Obs per group : min = 29
between =0.4135 avg= 290

overall = 0.8066 max = 29

Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(3) = 346.12
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

pibc Coef. Std. Err. z P>z (95% Conf. Interval)

[tmi  -.2852012 .0792208 -3.600 0.000 -.4404712 -.1299312
telh 3260675 .027346 11.924  0.000 2724702 .3796647
muet 0734027 1112324  0.660  0.509  -.1446088 .2914142
_cons 7.764716 .4086226 19.002 0.000 6.96383 8.565601

sigma_u 0
sigma_e .08151711
rho 0 (fraction of variance due to u_i)

Panel 2 : Equation de croissance : Bénin, Cdte d'Ivoire, Sénégal, Togo
Test de haussman
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----
Fixed Random
pibc  Effects Effects Difference

Itbs 2643738 -.6638114 .9281852
telh  .26558571  2.453286 -2.187728
[tmi  -.3539838 3.34422 -3.698204

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2( 3) = (b-B)'(SA-1))(b-B), S=(S_fe-S_re)

= 0.00

Prob>chi2 = 1.0000

Le test est dit dégénéré, le numérateur et le dénominateur de la statistique de Hausman
tendent vers 0. En conséquence, les modeles & effets fixes et  effets aléatoires ne peu-

vent étre distingués et sont parfaitement similaires. Ce qui nous conduit & utiliser dans le
cas présent le modele a effets fixes.
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Equation de revenu
. xthaus
Hausman specification test

---- Coefficients ----
Fixed Random
pibcp  Effects Effects Difference

route .0993077 .1090508 -.0097431

ti 0060831 .0058177 .0002654

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2( 2) = (b-B)'SMN-1))(b-B). S=(S_fe-S_re)

= 0.00

Prob>chi2 = 1.0000

Le test est dit dégénéré, le numérateur et le dénominateur de la statistique de Hausman
tendent vers 0. En conséquence, les modéles & effets fixes et a effets aléatoires ne peu-
vent étre distingués et sont parfaitement similaires. Ce qui nous conduit & utiliser dans le

cas présent le modéle a effets fixes.

1 - Programme: . xtreg pibc ltbs telh Itmi, re

Random-effects GLS regression Number of obs =
Group variable (i) : numpays Number of groups =
R-sq : within =0.3222 Obs per group : min =
between = 0.9666 avg =30.0

overall = 0.7808 mox = 32

Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(3) =
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
pibc  Coef. Std. Err. z P>z (95% Conf.
Itbs -.6638114 18019 -3.684 0.000 -1.016977
felh 2.453286 1393432 17.606  0.000 2.180178
[tmi  3.34422 4128111  8.101 0.000 2.535125
_cons -9.255966 2.572221 -3.598  0.000 - 14.29743
sigma_u 0

sigma_e .10075193

rho 0 (fraction of variance due to u_i)

120

27

413.11

Interval)

-.3106454
2.726393
4.153315

-4.214506

Infrastructures et Croissance dans I'UEMOA N° 2 - Décembre 2007




REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

Panel 2 : Bénin, Céte d'Ivoire, Sénégal, Togo - Equation de croisance
Test de haussman
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----
Fixed Random
pibc  Effects Effects Difference

Itbs 2643738 -.6638114 .9281852
telh .26558571  2.453286 -2.187728
[tmi  -.3539838 3.34422 -3.698204

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2( 3) = (b-B)'(SM-1))(b-B). S = (S_fe - S_re)
= 0.00
Prob>chi2 = 1.0000

xtreg pibcp route fi_, re

Random-effects GLS regression Number of obs = 128

Group variable (i) : numpays Number of groups = 4

R-sq : within =0.3103 Obs per group : min = 32

between = 0.0260 avg = 32.0

overall = 0.0300 mox = 32

Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(2) = 46.14

corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

pibcp Coef. Std. Err. z P>z (5% Conf. Interval)

route 1090508 .0315708  3.454 0.001 0471732 1709284

fi 0058177 .0011932  4.876 0.000 .003479 0081563

_cons 4.770605 .1288627  37.021 0.000 4518038  5.023171

sigma_u 22556277
sigma_e .08264735
rho .88163775 (fraction of variance due to u_i)
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Equation de revenu
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----
Fixed Random
pibcp  Effects Effects Difference

route .0993077 .1090508 -.0097431
fi 0060831 .0058177 .0002654

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2( 2) = (b-B)'(SA(-1))(b-B), S = (S_fe - S_re)
= 0.00
Prob>chi2 = 1.0000

. xtreg pibc Itmi telh muet , fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 87
Group variable (i) : numpays Number of groups = 3
R-sq: within = 0.8803 Obs per group : min = 29
between =0.3108 avg= 290

overall = 0.7989 Max = 29

F(3.81) = 198.53

corr(u_i, Xb) =-0.0248 Prob > F = 0.0000

pibc Coef. Std. Err. T P>t (95% Conf. Interval)

[tmi -.4041928 .1105119 -3.657 0.000 -.6240769 -.1843088
feln 2934922 .0280971 10.446 0.000  .2375878 .3493966
muet 1780325 .083005 2.145 0.035  .0128786 .3431864
_cons 8.248221 .6501279 14993 0.000  7.153639 9.342803

sigma_u .09427869
sigma_e .08151711
rho 57221265 (fraction of variance due fo u_i)

Ftestthatallu_i=0: F(2,81)= 35.73 Prob > F = 0.0000

. xtreg pibc Itmi telh muet, re

Random-effects GLS regression Number of obs = 87
Group variable (i) : numpays Number of groups = 3
R-sq: within =0.8761 Obs per group: min = 29
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between =0.4135 avg= 290

overall = 0.8066 max = 29

Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(3) = 346.12
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

pibc Coef. Std. Err. z P>z (95% Conf. Interval)

[tmi -.2852012 .0792208 -3.600 0.000  -.4404712 -.1299312
telh .3260675 027346 11.924 0.000 2724702 .3796647
muet 0734027 1112324  0.660 0.509  -.1446088 .2914142
_cons 7.764716 .4086226 19.002 0.000 6.96383  8.565601

sigma_u 0
sigma_e .08151711
rho 0 (fraction of variance due to u_j)

Panel 1 : Burkina, Mali, Niger - Equation de croissance

Test de Haussman
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----
Fixed Random
pibc  Effects Effects Difference

[tmi  -.4041928  -2852012 -.1189916
telh 2934922 .3260675 -.0325753
muet 1780325 0734027 1046298

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2( 3) = (b-B)'(SM-1))(b-B), S = (S_fe - S_re)
= 238
Prob>chi2 = 0.4965

uemoa
xtreg pibc_ben Itmi_ben telh_ben, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 212
Group variable (i) : iden Number of groups = 7
R-sq : within =0.8478 Obs per group : min = 29
between =0.0813 avg= 303

overall = 0.1593 max = 32
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F(2,203) = 565.51

corr(u_i, Xb) =-0.0089 Prob > F
pibc_ben Coef. Std. Ermr. T P>t
[tmi_ben -.4808313 .0692168 -6.947 0.000
tfelh_ben 2836136 .0245056 11.573 0.000
_cons 8.619067 .3457925 24.926 0.000

sigma_u .80784743
sigma_e .09515095
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0.0000

(95% Conf. Inferval)

-.6173072 -.3443553
2352955 .3319318
7.937262  9.300873

rho 98631692 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0:  F(6,203) = 1799.58

. xtreg pibc_ben ltmi_ben telh_ben, re

Prob > F = 0.0000

Random-effects GLS regression Number of obs = 212
Group variable (i) : iden Number of groups = 7
R-sq : within =0.8478 Obs per group: min = 29
between =0.0817 avg= 303

overall = 0.1596 max = 32

Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(2) = 1132.07
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
pibc_ben Coef. Std. Ermr. z P>z (95% Conf. Inferval)
ltmi_bben -.4784787 0691747 -6.917 0.000 -.6140586 -.3428989
tfelh_ben .2843801 .0244863 11.614 0.000 2363879 .3323724
_cons 8595076 .4625316 18.583 0.000  7.688531 9.501621

sigma_u .81438977
sigma_e .09515095

rho 98653293 (fraction of variance due to u_i)
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. xthaus

Hausman specification test
---- Coefficients ---

Fixed Random

pibc_ben Effects Effects Difference

[tmi_ben -.4808313 -.4784787 -.0023525
teln_ben 2836136 .2843801 -.0007665

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2( 2) = (b-B)'SN-1))(o-B), S=(S_fe - S_re)

= 099
Prob>chi2=0.6105
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LIEN ENTRE LA MASSE MONETAIRE ET L'INFLATION
DANS LES PAYS DE L'UEMOA
(Mathurin D. TOE et Maurille R. HOUNKPATIN)**

L’objet principal de cette étude est d’évaluer le lien entre I'évolution des variables
monétaires, notamment la masse monétaire, et I'inflation. Il s’agit principalement de
trouver la relation empirique entre la croissance de la masse monétaire et I’évolution de
I'inflation dans les pays de I'UEMOA, d'identifier les autres déterminants de I'inflation dans
la zone et enfin de firer les enseignements pour la conduite de la politique économique
en général, et monétaire en particulier. La relation entre I'inflation et la progression de la
masse monétaire dans I’'Union a été testée a partir d'un modéle économétrique de type
VAR,

A court terme, il ressort l'existence d'une relation de causalité entre les variations de la
masse monétaire et celle de I''HPC au Burkina, en Céte d'lvoire, au Mali, au Sénégal, au
Togo et pour I'Union dans son ensemble. Les estimations ont montré qu'il existe une
relation entre la masse monétaire et l'indice des prix & la consommation dans I'UEMOA.
Un choc sur le stock de monnaie a un impact haussier sur l'inflation qui se stabilise au bout
de 14 mois. L'analyse par pays indique que I'inflation est sensible & I’évolution de la masse
monétaire dans la plupart des Etats. L'étude révéle une importance de la composante
inertielle (valeur passée de I'évolution des prix) de l'inflation dans l'explication du niveau
actuel de lindice des prix. Ainsi, l'erreur de prévision de I''HPC dans 'UEMOA est due a
82,6% a ses propres innovations, & 3,8% a celles du taux de change effectif nominal, &
8,8% aux évolutions de l'inflation importée et & 4,8% a la variation de la masse monétaire

Ces résultats indiquent que l'inflation dans I'Union demeure sensible a I'évolution de la
masse monétaire. Toutefois, la faible influence des évolutions de linflation par celles de
la liquidité globale suggére une meilleure coordination entre la politique monétaire et les
politiques économiques en général pour lutter durablement contre l'inflation dans la zone
UEMOA. Ainsi, la maitrise de l'inflation dans la zone nécessite a la fois la réduction des
contraintes d'offre et la poursuite des efforts de surveillance du niveau de Ila liquidité
globale.

JEL classification numbers : E31, E51, C13, O55.
Mots-clés : inflation, masse monétaire, estimation, UEMOA.

**: Agents au Service de la Statistique, DRS.
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Introduction

L'inflation, qui fraduit une érosion de la valeur de la monnaie, accroit l'incertitude quant
a I'évolution future des prix. Elle est placée au coeur du débat économique, puisqu'elle
constitue un signal pour le producteur, pour sa décision d'investir ou de produire. Pour le
consommateur, elle est aussi le meilleur indicateur de I'arbitrage entre la dépense
immédiate ou I'épargne pour une utilisation future. En conséquence, la stabilité des prix
facilite la décision des agents @conomiques. Aussi, I'inflation est-elle un sujet-clé de la
recherche économique, et sa maitrise, une préoccupation majeure des autorités
chargées de la politique économique, en général, et monétaire en particulier.

Sur son origine, deux écoles de pensée s'affrontent : le courant monétariste qui estime
que l'inflation est essentiellement d’origine monétaire et celui dit structuraliste qui identifie la
source de l'inflation dans les rigidités structurelles de I'économie et dans |'évolution de la
masse monétaire.

La progression de la liquidité globale permet d'apprécier l'influence de la politique
monétaire sur les prix. En effet, une offre excédentaire de monnaie par rapport a la
demande de monnaie peut alimenter une forte demande de biens et services et
provoquer ou entretenir I'inflation. L'excés de liquidités peut étre provoqué par une forte
progression du crédit intérieur ou une expansion rapide des avoirs extérieurs netfs. En
particulier, I'octroi de volumes importants de crédits & I'économie, sans rapport avec le
niveau de I'activité économique, peut entretenir une demande excessive par rapport &
I'offre de biens et services, surtout si cette derniére est inélastique & court terme. Ce
désajustement entre demande et offre sur le marché de biens et services génére et
entretient des tensions inflafionnistes.

Au cours des années 1980, le renouvellement et I’'approfondissement de la pensée
économique ont abouti & un consensus de plus en plus large au sein des bangques
centrales sur le fait que la stabilité des prix est la meilleure contribution que la politique
monétaire peut apporter pour favoriser une croissance soutenue et un relévement
optfimal du niveau de I'emploi.

A I'instar de la plupart des banques centrales, la politique monétaire de la BCEAO s'est
fixée pour objectif principal la stabilité des prix. Pour atteindre cet objectif, la Banque
Centrale agit nofamment sur le niveau de la liquidité globale qui devrait avoir un impact
sur I'évolution de l'inflation. Toutefois, I'analyse de I'évolution récente de I'inflation dans
I"'UEMOA semble indiguer une prédominance de I'impact des chocs d’offre (production
vivriére, cours du pétrole, etc.) pour expliquer le niveau des prix. Eu égard & cet objectif
assigné d la politique monétaire et a l'incidence des chocs réels, il convient d'évaluer
limpact des évolutions de la liquidité sur l'inflation dans la zone UEMOA, afin de voir dans
quelle mesure les actions de la Bangue Centrale peuvent influencer la trajectoire des prix
dans I'Union.
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Cette étude estime & partir de modéles économétriques de type VAR la relation entre
I'évolution de la masse monétaire (ou de ses contreparties) et celle de l'inflation. Les
modeéles VAR permettront de mesurer les interactions entre la masse monétaire et l'inflation,
notamment la réponse et le délai de réaction de l'inflation suite & un choc sur la liquidité
globale, la part de la variance de l'inflation expliquée par la monnaie, etc. D'autres
variables, telles que le taux de change et l'inflation importée, susceptibles d'influencer
I'évolution des prix sont également prises en compte. Au préalable, une étude de
causalité permettra de metire en évidence les liens et I'antériorité des mouvements de
la masse monétaire et de l'inflation.

La section | fait une bréve revue de littérature et rappelle les résultats empiriques sur les
déterminants de l'inflation dans I'UEMOA. Une analyse de I'évolution de l'inflation et de la
masse monétaire est effectuée (section I). La relation entre l'inflation et la masse monétaire
est abordée en section lll. Sur la base des résultats obtenus, des recommandations en
matiére de politique économique sont formulées en conclusion.

| - REVUE DE LA LITTERATURE
1.1 - Aspects théoriques

La théorie économique aborde essentiellement I'impact de la politique monétaire sur
I'inflation & travers le lien entre I'évolution de la masse monétaire et les prix. Pour les
monétaristes, I'inflation est un phénomeéne strictement monétaire. Ainsi, Milton FRIEDMAN,
dans les années 1950, montre que la quantité de monnaie en circulation dans une
économie n’influe, dans le moyen et le long ferme, que sur le niveau des prix sans
affecter le niveau de I'activité.

Par ailleurs, les keynésiens, qui estiment que la politique monétaire peut étre utilisée pour
une relance conjoncturelle, c’est-a-dire, qu’une hausse de la masse monétaire a des
effets positifs sur I'activité économique & court terme, n’occultent également pas que
celle-ci est suivie d’un accroissement de l'inflation. L'approche keynésienne a été
confortée par les travaux de Phillips'. La courbe de Phillips montre qu’en longue période,
il existe une relation inverse entre I'évolution de la production et celle de I'inflation. Cette
pensée dominante au cours des années 1960 et 1970 admettait qu’un gouvernement,
par une politique expansionniste, pouvait réduire le sous-emploi en acceptant un peu
d’inflation supplémentaire ou, en menant une politique restrictive, réduire la hausse des
prix en acceptant un peu plus de chémage.

Par la suite les fravaux de Friedman (1968) et de Phelps (1968), ont montré que la relation
décroissante entre inflation et chdmage découlant de la relation de Phillips n'était au
mieux qu'un phénomene transitoire. Le phénoméne de stagflation (I’inflation élevée des

1 : Sur la base des données britanniques sur la période 1861-1913, A. Philips (1958) a pu établir I'existence d’une relation
statistique inverse entre le taux de variation des salaires nominaux et le taux de chémage. Cette relation implique une
licison inverse entre le taux d'inflation et le taux de chémage.
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années 1970 conjuguée A une baisse de I'activité) a ébranlé la thése de I'existence d'une
relation négative stable a long terme entre I'inflation et le chémage issue de la courbe
de Phillips?.

La fin des années soixante-dix et le début des années quatre-vingts ont &té marqués par
I"apport de I’'école de l'incohérence temporelle, notfamment les articles de Kydlland et
Prescoft (1977), Barro et Gordon (1983), et la reconnaissance du réle crucial que jouent
les anficipations d’inflation dans I'efficacité de la politique monétaire. En effet, pour la
nouvelle économie classique, la politique monétaire est comme un jeu stratégique entre
autorités monétaires et agents économiques privés. Les anticipations rationnelles de ces
derniers leur permettent de voir et de prévoir les inflexions de la politique monétaire qui
devient alors sans effet sur les variables réelles. Ces derniers développements théoriques
ont placé le ciblage de l'inflation au centre des préoccupations contemporaines en
matiére de stabilisation des prix (Chicot EBOUE, 2004).

Globalement au plan théorique, un consensus se dégage sur le fait que I’accroissement
de la masse monétaire se traduit par une inflation supplémentaire. Ainsi, les banques

centrales devraient se concentrer sur la réalisation de la stabilité des prix, reconnue
comme le meilleur apport de la politique monétaire & la croissance. Cet objectif assigné
aux banques centrales suppose qu’en agissant sur la quantité de monnaie en circulation,
elles peuvent modifier le profil de I'inflation.

En outre, la littérature identifie comme facteurs déterminants de l'inflation, les chocs sur
les variables nominales telles les salaires, ou celles liées aux prix a l'importation qui peuvent
augmenter les colts de production et donc l'inflation. De méme, l'indépendance de la
Bangue Centrale est également retenue comme élément-clé de lutte contre l'inflation.
L'nypothése la plus admise est que le manque d'indépendance de la Banque Centrale
fait intervenir des considérations d'ordre politique, qui entrainent la mise en oeuvre d'une
politique monétaire moins efficace. Ainsi, Rogoff (1985), Mc Callum (1988 et 1995)
proposent des banques centrales totalement indépendantes, qui adoptent en contre-
partie des regles fixes et clairement annoncées d I'avance, en matiére de réduction
d'inflation?.

Enfin, les mouvements du taux de change peuvent affecter l'inflation & travers les prix
a limportation. Les chocs liés au taux de change et aux prix importés peuvent étre
considérés comme des chocs réels du moment ou ils entrainent une hausse du codt de
production et ceci par le biais d'une augmentation du colt des intrants importés.

2 : La prise en compte de I'inflation anticipée a permis & Milton Friedman de développer la thése de la verticalité de la
courbe de Phillips & long terme, impliquant, a cet horizon, I'absence d’effet des impulsions monétaires sur I'activité
économique.

3 : Voir Chicot EBOUE, la réflexion @conomique et financiére contemporaines des banques centrales, BCEAO, avril 2004.
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Plusieurs études ont abordé limpact de la masse monétaire sur I'évolution de l'inflation.
Ces études prennent en compte l'influence de plusieurs facteurs sur I'évolution des prix,
notamment le déficit fiscal, le taux de change, l'indépendance de la Banque Centrale,
l'output gap, les chocs d'offre, etc.

1.2 - Résultats empiriques

Mc Candless et Weber (1995)4 aboutissent & une corrélation entre la croissance de la
base monétaire et l'inflation selon différents horizons temporels. Sur un échantillon de 110
pays, ils ont montré que les pays qui connaissent une forte et rapide croissance de la
masse monétaire sont ceux qui enregistrent une inflation élevée. Pour le long terme, la
corrélation est forte (proche de l'unité) entre la croissance de la masse monétaire et le
taux d'inflation mais moins évidente dans le court terme.

Le FMI (1996), se basant sur les expériences aussi bien d'une majorité de pays industrialisés
que de pays sous-développés sur la période 1960-1995, a montré que I'écart de production
(outgap) explique une part substantielle de l'inflation & moyen et long terme dans les
pays industrialisés. Pour les pays sous-développés, 'étude montre que I'écart de production
n'explique que tres peu linflation. La hausse des prix y est davantage déterminée par la
croissance de la masse monétaire et les faux de change nominaux. Plus précisément,
dans le moyen terme, linflation résulte du mode de financement du déficit public,
notamment I'utilisation de la planche a billets.®

Doe et Diallo. (1997) ont exploré les déterminants de I'inflation dans les pays de I'UEMOA.
Il ressort de cette étude, qu’a court comme & long terme, le principal facteur d’évolution
des prix dans I'UMOA est I'inflation importée, en I'occurrence, I'évolution des prix en
France. L'influence des variables macroéconomiques (taux d'intérét, dépenses de I'Etat,
taux de change réel) est apparue relativement faible. A travers une autre étude réalisée
en 1998, sur la base d’'un modéle dérivé de |'équation quantitative de la monnaie, ils
montrent qu’da court terme, I’évolution de la masse monétaire a une influence sur I'inflation
dans tous les pays de I'UMOA, sauf au Burkina et au Sénégal. A long terme, les mouve-
ments de la masse monétaire ont un impact sur I'inflation dans tous les pays de I’'Union.

Mohanty et Klau (2001), sur le cas de 14 pays émergents, montrent que les facteurs de
demande, approximés d partir de l'output gap et I'excés de monnaie ne jouent pas un
grand réle dans le processus d'inflation. Cependant, la croissance de salaires et les
variations de taux de change, dans une certaine mesure, apparaissent comme ayant
une importante contribution & la volatilité de l'inflation dans beaucoup de pays. Leur
résultat indique également que la persistance de l'inflation joue un grand réle dans
I'explication aussi bien du niveau moyen de l'inflation que de sa variation. lls constatent

4 : Repris par Mervyng King, Deputy Governor de la Banque d'Angleterre, dans sa communication lors du Forum de
Politique Economique de la Banque de France, Paris, le 13 mars 2002.
5 : Pour un survol complet de cette littérature cf Fischer (1994).
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que les prix des produits alimentaires, jouent un réle important dans le processus
d'inflation. Leur contribution & l'inflation est, selon les auteurs, plus importante dans les
pays sous-développés que dans les pays industrialisés.

Lougani et Swagel (2001) examinent les sources de l'inflation dans 53 pays en voie de
développement entre 1964 et 1998. lls évaluent l'impact sur I'évolution de prix de six
variables, incluant le cours du baril de pétrole brut, les prix des produits hors-énergie,
l'output gap, la croissance de la masse monétaire, le taux de change nominal et linflation.
lls constatent que la croissance de la masse monétaire représente les deux-tiers de la
variabilité de l'inflation tant & court qu'd moyen et long termes. Les variations de taux de
change induisent entre 7,0% et 22,3% de la variabilité de l'inflation. lls montrent égale-
ment que les anticipations inflationnistes déterminent I'évolution des prix, puisque les
réalisations passées d'inflation représentent entre 10% et 20% de l'inflation observée. En
désagrégeant leur modeéle, les auteurs constatent que dans des pays & régime de
change fixe, l'inflation a fendance & avoir une composante inertielle (liée a ses propres
valeurs passées et pouvant fraduire les anticipations), tandis que la masse monétaire et
le taux de change jouent un plus grand réle dans les pays & régime de change flexible.
En ouftre, ils montrent que les variations du prix du pétrole brut expliquent 3,7% de la
variabilité de l'inflation dans les pays africains, 9,4% pour ceux de ['Asie et 0,4% pour les
Etats d'Amérique latine.

Guitierrez (2003) a testé une relation entre les performances en matiére d'inflation et le
degré d'indépendance de la Banque Centrale reconnu par la Constitution, opposé a
celui de droit inscrit dans les statuts et 'organisation structurelle des Banques Centrales. Ses
résultats suggérent que les pays d'Amérique Latine ou l'indépendance de la Banque
Centrale est inscrite dans la Constitution, ont une inflation plus faible, indépendamment
de l'effet des autres facteursé.

Blavy (2004) dans une étude sur la relation entre la masse monétaire et l'inflation en
Guinée (Conakry) aboutit & une relation stafistiquement significative aussi bien & long
qu'a court ferme entre la masse monétaire et l'inflation. En particulier pour le court terme,
il démontre qu'un choc sur le stock de monnaie a un impact haussier sur l'inflation
au-deld de deux ans et se stabilise & un niveau élevé aprés ce délai. Les résultats des
autres pays, notamment du Nigeria avec Kuijs (1998), du Kenya avec Durevall et Ndung'u
(1999), de Madagascar avec Sacerdoty et Xiao (2001), de I'Ouganda avec Nachega
(2001b) et du Cameroun avec Nachega (2001a) aboutissent & des résultats similaires.

Le lien entre le déficit fiscal et linflation a été démontré de maniére explicite mais souvent
sous certaines condifions. Ainsi, Catdo et Terrones (2001), dans I'expérience des pays
émergents, 'ontf testé avec succés mais sur l'inflation sous-jacente’, Fischer, Sahay et Vegh

6 : D'un point de vue empirique, la méthode de Cukierman (1992) est souvent adoptée pour apprécier le degré d'indé-
pendance d'une Banque Centrale : elle consiste & affribuer un certain nombre de points & des critéres qualitatifs
(durée du mandat du Gouverneur, possibilité pour le trésor public ou I'Etat d'emprunter & la Banque Centrale direc-
tement, principes de résolution des conflits).

7 :Une réduction de 1% du ratio déficit fiscal sur PIB entraine un repli de 1,5 & 6 points de pourcentage, de linflation, et
ce, en fonction du niveau de la masse monétaire.
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(2002) I'ont démontré dans les pays émergents et seulement dans les pays a fort taux d'in-
flation (ou pendant les périodes de forte inflation).

Les travaux réalisés par la BCEAO (2002 et 2006) sur des données annuelles couvrant la
période de 1971 & 2005, montrent que dans les pays de 'UEMOA, aussi bien & court qu'a
long terme, I'inflation est sensible & I'évolution de la masse monétaire. Ainsi, selon les
travaux réalisés en 2002 et en 20068, une hausse de 1 point de pourcentage de la masse
monétaire entraine, toutes choses égales par ailleurs, une progression de I'inflation de
0,10 point & court terme et de 0,35 point & long terme. En outre, I'examen de I'influence
des contreparties de cet agrégat montre que, & long terme, I'évolution des crédits &
|"économie et celle des avoirs extérieurs nets agissent sur I'inflation.

Il - EVOLUTION DE L'INFLATION ET DE LA MASSE MONETAIRE DANS L'UEMOA

Sur la période allant de 1971 & 2005, le taux d'inflation dans 'UEMOA ressort en moyenne
a 6,6% par an, avec une forte voldafilité fraduit par un écart type de 6,9%. Trois phases
d'évolution des prix peuvent étre distinguées (cf. graphique 1) : la premiéere allant de 1971
A 1986, la seconde couvrant la période 1987-1993 et la derniére partant de 1994 & 2005.

Graphique 1 : Evolution de I'indice des prix et de la masse monétaire entre 1971 et 2005
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La période allant de 1971 & 1986 a été marquée par des taux d'inflation relativement
élevés (9,9% en moyenne par an), avec une forte voldtilité (écart-type de 4,8%).
L'inflation sur cetfte période s'est ressentie, aussi bien de I'évolution de la conjoncture
infernationale, notamment l'impact des deux chocs pétroliers d'octobre 1973 et de février

8 : BCEAO, Notes aux Conseils de septembre 2002 et juin 2006.
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1979°, que de celle intferne, en l'occurrence les sécheresses de 1969-1971, 1973 et 1984 qui
ont induit une contraction de I'offre vivriere et donc une flambée des prix au sein de
'UEMOA.

La croissance économique a été relativement soutenue sur cette période avec notam-
ment le boom du café et du cacao. Au plan monétaire, la réforme de 1975, visait
essentiellement & ajuster la liquidité globale de I'économie, en fonction aussi bien de
|’évolution de la conjoncture dans chaque Etat et dans I'Union, que des besoins de
développement. Dans ces conditions, I'infervention de la BCEAO dans la régulation de
la liquidité, par le contréle direct du volume des concours octroyés, permettait d’assurer
la cohérence entre I’évolution des spheres réelle et financiere et celle des agrégats
monétaires. Toutefois, la croissance de la masse monétaire est apparue globalement
excessive (+16,6% en moyenne) avec des pics sur la période 1973-1978 ou elle atteint
30%.

La période 1986-1993 est caractérisée par un taux d’inflation relativement bas, avec une
faible volafilité (écart-type de 0,83%). Le taux d’inflation moyen sur la période s’établit &
0,8%. Cette réduction de linflation intervient dans un contexte macroéconomique
margué par le renforcement des mesures d’ajustement entrepris par les Etats, se traduisant
par une libéralisation croissante des €économies et la mise en ceuvre de réformes structu-
relles qui ont rendu nécessaire une adaptation des instruments de la politique de la
monnaie et du crédit aux évolutions de I'environnement. Ainsi, la réduction du réle de la
monnaie centrale au profit d’une mobilisafion accrue de I'épargne intérieure a été une
exigence majeure du réaménagement du dispositif de gestion de la monnaie et du
crédit d'octobre 1989. Cette politique monétaire plus libérale et plus restrictive s'est
tfraduite par une contraction annuelle moyenne de la liquidité globale de 0,8% sur la

période.
Tableau 1 : Taux d'inflation et évolution de la masse monétaire de 1971 a 2005 (en
pourcentage)
Périodes Taux d'inflation Evolution d'e I_a
masse monétaire
1972 - 1986 9,9 16,6
1987 - 1993 0,8 -0,8
1994 - 1995 21,7 32,3
1996 - 2005 2,5 7,3

Source : BCEAO.

9: Pour plus de détails, cf. SIDIBE (2006), « Une perspective historique de l'inflation dans les Etats membres de 'UMOA
(1945-2000) ».
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La période 1994-2005 comprend deux sous-périodes. La premiére allant de 1994 & 1995,
marquée essentiellement par le changement de parité du FCFA intervenu le 12 janvier
1994 et ses effets induits, notfamment l'impact sur les prix a la consommation. Le taux
d'inflation a atteint 31,3% en 1994 et 12,0% en 1995. La seconde sous-période allant de
1996 & 2005, ou la hausse moyenne des prix se situe a 2,5%. Au plan monétaire, cette
période est marquée par la mise en application d'un nouveau dispositif de gestion
monétaire qui margue |I'abandon total des instruments de contréle administratif depuis
octobre 1993. Désormais, seuls les mécanismes de marché sont mis en ceuvre. Ce dispositif
se compose du marché monétaire par adjudication d’enchéres régionales, du systeme
des réserves obligatoires et des taux d'intérét directeurs ainsi que du régime des accords
de classement.

Au fotal sur les 34 derniéres années, la masse monétaire et les prix & la consommation ont
globalement un profil d’évolution similaire (cf graphique 2). La phase de forte hausse des
prix au cours de la période allant de 1971 & 1986 a également été marquée par une
expansion plus marquée de la liquidité globale. Hormis la période de la dévaluation, le
faible taux d'inflation observé dans la zone depuis 1987 a été enregistré dans un contexte
marqué par une politique monétaire plus restrictive.

L'application des tests de causalité au sens de granger dans la section suivante fournira
des indications quant & la nature de la liaison entre les prix et la masse monétaire.

Graphique 2 : Taux d'inflation annuelle et évolution de la masse monétaire
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Ill - RELATION ENTRE LA MASSE MONETAIRE ET L'INFLATION DANS LES PAYS DE L'UEMOA

3.1 - Méthode économétrique d'estimation

Pour évaluer la relation entre I'inflation et la progression de la masse monétaire dans
I"Union, un modeéle vectoriel (VAR) d'interaction entre I'évolution des prix, de la masse
monétaire, de I'inflation importée et du taux de change effectif nominal a été testé®. Le
modéle retenu s'inspire ainsi de celui de Louganai et Swagel (FMI, 2001).

Les modéles VAR étudiés permettent d'analyser les effets d'une politique économique
(impacts de chacune des variables sur les autres) & travers principalement deux oufils :

- 'analyse des fonctions de réponse impulsionnelle, permettant de mesurer l'impact d'un
choc sur les variables. Ces fonctions permettront également de cerner les délais de
réactions de chaqgue variable & la suite d'un choc sur les autres variables ;

- la décomposition de la variance de l'erreur de prévision de chaque variable par les
autres variables du modéle. Cette approche sera utile pour quantifier les interactions
entre les différentes variables.

Au préalable, une étude de causalité au sens de Granger a été menée. La notion de
causalité au sens de Granger indique par exemple que « la masse monétaire cause
linflation » sila prévision de I'évolution des prix est améliorée en incorporant les informations
relatives a la masse monétaire et & son passé. Le test de causalité permet en outre de
déterminer l'ordre des variables dans le modéle VAR, ou les variables doivent étre
classées de la plus exogéne & la plus endogéene.

Dans I'étude, I'ordre induit par la théorie économique a été également prise en compte.
Ainsi, I'évolution du faux de change effectif nominal qui est forfement liée a celle de I'euro
vis-a-vis du dollar est retenue comme la variable la plus exogéne qui influence le niveau
de l'inflation importée. L'inflation dans I'Union est la variable la plus endogéne dans le
modeéle. L'ordre des variables est donc : taux de change ==> inflation importée ==> masse
monétaire ==> inflation dans 'UEMOA.

Dans une premiére étape, I'ordre d'intégration'' des variables a été determiné & partir
des tests de Dickey et Fuller. Les variables sont rendues stationnaires par différenciation.
Ensuite, un modéle VAR est construit & partir des variables stationnarisées, en tenant

10: L'offre vivriére n'a pas été testée, en raison de l'absence de données mensuelles ou de proxy fiable de cette variable.
Des tests ont été effectués en intégrant dans le modéele les cours mondiaux du baril de pétrole brut (avec ou sans
linflation importée). Il ressort un faible impact des cours du baril de pétrole sur l'inflation qui serait i€ & 'absence de
mécanisme d'ajustement des prix  la pompe en fonction des prix infernationaux dans les pays avant 2002. Ce
mécanisme mis en oeuvre dans la plupart des pays & partir de janvier 2002 n'est pas systématiquement appliqué
dans certains Etats, nofamment en Céte d'lvoire et au Togo. En outre, l'infroduction des cours du baril de pétrole dans
le modeéle ne modifie pas significativement les résultats obtenus pour les autres variables.

: L'examen de la stationnarité ayant mis en évidence des ordres d'intégration différents (certaines séries mensuelles
sont I(1) et d'autres 1(0)). 'analyse de la cointégration (selon Engle (1983) et Granger (1987) et qui permet de mettre
en oeuvre les relations de long terme n'a pas été effectuée. Ainsi les modéles VAR ont été retenus plutdt que les
modéles & correction d'erreur (VECM) qui nécessitent I'existence d'au moins une relation de cointégration.
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compte du nombre de retard optimal (il s'agit de celui qui minimise les critéres d'infor-
mation d'Akaike et de Schwarz).
Le modeéle VAR a k variables et & p décalages s'écrit de la fagon suivante :
Yie = Ako + Akt Yie1 T AkeYiez + ... Ak Yiipt € <==> AM) Yk = Aro + €k (Qvec Yy un vecteur A |
variables, A(M). la matrice des coefficients, et ex le vecteur des résidus).
Avec les variables retenues dans le modéle, nous aboutissons au systéme d'équation

ci-aprés (pour un VAR a 1 retard). Notons que pour un VAR & p retards, I'équation tiendra
compte des p valeurs décalées de chaque variable (cf. tableau 1 en annexe).

D(log(TCEN)), A11 A12 A13 Al4 D(Iog(TCEN)).
D(log(IPCF)). | =| Ao | + [A21 A22 A23 A24 D(log(IPCF)).s | + | et
D(log(M2)), A31 A32 A33 Ad4 D(log(M2))s

D(log(IPC)), A41 A42 A14 A44 D(log(IPC)).

Ou (D) désigne la différence premiére pour rendre les variables stationnaires. Avec TCEN :
lindice de taux de change effectif nominal & l'incertain, IPCF : l'indice des prix a la
consommation en France, M2 : la masse monétaire et IPC: l'indice des prix & la consom-
mation dans les pays de 'UEMOA.

3.2 - Signes attendus des différentes variables du modéle

La masse monétaire a un effet positif sur le niveau de l'inflation & court et & long termes.
En effet, une hausse de la liquidité globale, notamment par le biais des crédits &
'‘économie, se traduit par une augmentation de la demande globale qui entfraine, toutes
choses égales par ailleurs, une inflation supplémentaire.

La hausse de l'inflation importée induit une progression de l'inflation domestique par le
canal des importations de marchandises. En effet, les produits importés représentent
environ 34% des biens et services du panier de consommation dans 'UEMOA. En outre, un
nombre important de produits locaux consommés par les ménages ont un contenu en
importation appréciable. Compte tenu de ce poids, I'évolution des prix dans les pays
fournisseurs, nofamment en France, principal partenaire commercial de I'Union, agit sur
francais et ensuite a I'euro nécessite une convergence d long ferme de linflation dans
'UEMOA et en France. L'inflation importée prend notamment en compte I'évolution des
prix des produits pétroliers.

Le taux de change est retenu & l'incertain et a un effet négatif sur l'inflation domestique.
Une appréciation du FCFA devrait induire une baisse des prix des biens importés sur le
marché intérieur.
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3.3 - Les données de I'étude

Les séries sont issues essentiellement de la base des données de la BCEAO (BASTAT).
L'étude a été réalisée sur les données mensuelles (prises en logarithme) sur la période de
janvier 1997 & juin 2006. Le choix de la période est guidé par la disponibilité de données
de lindice des prix sur une base harmonisée. Sur cette période, les indices de prix sont
calculés selon une méthodologie commune et couvrent I'ensemble des dépenses de
consommation des ménages. Avant 1997, les indices des prix ne sont pas rigoureusement
comparables entre les pays de I'Union, en raison des différences de champ couvert et des
périodes de base. A titre d'exemple, les pondérations de l'indice du Burkina entre 1982 et
1996 sont relatives & des ménages aux revenus proches du SMIG et le Mali a calculé un
indice alimentaire jusqu'en 1987. Le Bénin ne dispose d'indice de prix & la consommation
qu'd partir de 1992. Ainsi, I'étude s'est limitée a la période de janvier 1997 & juin 2006.

IPC : désigne I'indice des prix & la consommation dans les Etats de I'UEMOA, calculé par
les Instituts Nationaux de la Statistique selon une méthodologie harmonisée depuis 1997,
et représente la mesure officielle de l'inflation. Il est calculé & partir de relevés dans les plus
grandes agglomeérations.

M2, CRE, AEN : pour respectivement la masse monétaire, les crédits & I'économie et les
avoirs extérieurs nets des Etats memibres de 'UEMOA. Les données ont été extraites de la
base de donnée de la BCEAO (BASTAT). Pour éviter une rupture de tendance entre 2003
et 2004 dans les séries de masse monétaire des Etats, due a la correction des coefficients
de tri pour cette période, les données de janvier 1997 & décemlbre 2003 ont été rétropolées,
en conservant les variations de la liquidité sur cette période’2.

IPCF : l'indice des prix & la consommation en France est utilisé comme proxy de l'inflation
importée. La France demeure le principal partenaire commercial de 'UEMOA avec 22,3%
des échanges.

TCEN : l'indice de taux de change effectif nominal & l'incertain des pays de 'UEMOA. Il est
obtenu par une moyenne pondérée (par les poids des échanges) des indices des taux
de change avec les différents partenaires des Etats. Une baisse du taux de change
effectif nominal tfraduit une appréciation du FCFA par rapport aux monnaies des pays
partenaires.

3.4 - Résultats

3.4.1 - Résultat du test de causalité

Les résultats du test de causalité de Granger permettent de rejeter 'nypothése d'une
variation du niveau général des prix dans 'UEMOA autonome de celle de la masse
monétaire. Au seuil d'erreur de 3,7%, il peut étre retenu que les variations retardées de la
masse monétaire fournissent de l'information sur les valeurs actuelles de l'inflation.

12: Cette approche permet de maintenir la dynamique des variables sur la période d'étude.
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Tableau 2 : Lien de causalité au seuil de Granger entre la masse monétaire et I'inflation
dans les pays de I'UEMOA (variables en logarithme et rendues stationnaires
par différenciation)

Pays F-stat Probabilité retard Conclusion
Bénin 0,86191 0,42521 2 M2 ne « cause » pas I''HPC
Burkina 4,42984 0,00239 4 M2 « cause » I''HPC
Cote d'lvoire 4,51807 0,01303 2 M2 « cause » I'lHPC
Mali 3,98393 0,02139 2 M2 « cause » I''HPC
Niger 1,06816 0,37608 4 M2 ne « cause » pas I''HPC
Sénégal 2,52488 0,04516 4 M2 « cause » I''HPC
Togo 4,32769 0,01568 2 M2 « cause » I'lHPC
UEMOA 2,65467 0,03703 4 M2 « cause » I''HPC

L'existence d'une relation de causalité entre les variations de la masse monétaire et celles
de I''HPC peut étre acceptée au Burkina, en Cote d'lvoire, au Mali, au Sénégal et au
Togo. En revanche, une telle relation n'est pas obtenue pour le Bénin et le Niger sur la
période d'étude.

L'absence de relation de causalité au Bénin et au Niger peut étre due en partie & la qualité
des données sur la masse monétaire. En effet, la vétusté des coefficients de tri ufilisés
jusqu'en 2004, notamment ceux de la période 1989-1990, pourrait introduire un biais sur les
données relatives & la masse monétaire par pays, notamment au Bénin et au Niger ot le
stock de billets & trier était relativement plus important.

Les résultats atypiques pour le Bénin et le Niger pourrait également s'expliquer par
linfluence des relations avec le Nigeria sur la demande de monnaie dans ces deux pays.
En effet, la part des échanges commerciaux des pays de 'UEMOA avec le Nigeria est de
11,2%. Ceftte proportion atteint 23,4% au Bénin et 18,5% au Niger, pour les autfres pays,
elle varie de 9,2% en Cote d'lvoire & 0,3% au Mali. Ainsi, Diarisso et Tenou (1988) ont montré
que la conjoncture au Nigeria avait une incidence sur le comportement de demande de
monnaie au Niger. Plus récemment, I'analyse de la stabilité de la demande de monnaie
au Niger effectuée par la BCEAO en 2006 a montré l'impact significatif des prix au Nigeria
sur le niveau de la masse monétaire dans ce pays.

En outre, I'examen de la série de la masse monétaire au Bénin sur la cette période
indigue une fendance globale & la baisse de la liquidité & partir de 2002, en rapport avec
la contraction des avoirs extérieurs nets, alors que l'inflation s'est inscrite en hausse sous
l'effet notamment du réarmement tarifaire, & la suite de la mise en place du tarif extérieur
commun, et du choc pétrolier (cf. graphique ci-apres).
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Graphique 3 : Evolution de l'indice des prix et de la masse monétaire au Bénin entre janvier 1997
et janvier 2005
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Au total, linflation est influencée par la masse monétaire dans l'union et dans la plupart
des pays des Etats. Ainsi, toute politique monétaire agissant sur le niveau de la liquidité
aura des répercussions sur le niveau de l'inflation dans la zone UEMOA. Toutefois, le test
de causalité ne renseigne pas sur 'ampleur des impacts. La quantification des ces
impacts est effectuée dans le modeéle VAR, notamment & fravers la décomposition de la
variance.

3.4.2 - Résultats du modéle VAR

Les fonctions de réponse impulsionnelle (graphique 4) montrent que des chocs sur la
masse monétaire, le taux de change et l'inflation importée ont un effet transitoire sur le
niveau de l'inflation dans 'UEMOA, qui refrouve son équilibre au bout de 14 mois. Toute-
fois, les impacts sont différents d'une variable & I'autre.

Ainsi, un choc sur le taux de change effectif nominal a un impact négatif et immédiat sur
linflation dans 'UEMOA. Limpact est maximal au bout de 2 mois, puis décroit progressi-
vement pour s'annuler & I'horizon de 6 mois. L'impact d'un choc sur l'inflation importée est
ressenti positivement par l'inflation dans I'Union, atteint son niveau maximal au bout de
3 mois et tend vers zéro aprés 5 mois. En revanche, limpact positif de I'évolution de la
liquidité globale sur l'inflation est perceptible aprés environ 3 mois. Il atteint un maximum
au bout de 5 mois et s'annule & I'horizon de 14 mois.
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Le délai de réaction de I''HPC & un choc sur la masse monétaire est quasi-identique dans
les pays de I'Union. Limpact maximum est atteint au bout d'un semestre pour lI'ensemble
des pays, l'effet se stabilise aprés environ 14 mois (cf graphique A1 & A8 en annexe). Les
fonctions de réponses cumulées indiquent une réaction relativement faible de l'inflation
& un choc d'un écart type sur la masse monétaire dans tous les pays (cf. tableau B1 & B8

en annexe).

Graphique 4 : UEMOA : réponse de l'inflation a un choc sur le TCEN, l'inflation importée et la masse

monétaire
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Les fonctions de réponse données par les contreparties de la masse monétaire, montrent
une réaction instantanée de l'inflation & un choc sur les avoirs extérieurs nets, maximale
au bout de 2 mois et qui s'estompe au bout d'un an (cf. graphique 4). En revanche,
limpact d'un choc sur les crédits & I'économie n'appardit avec le signe attendu qu'au
bout de 2 mois. Ainsi, les évolutions des crédits a I'économie agissent de facon retardée
sur les prix dans 'UEMOA. La relatfion entre les crédits et l'inflation pourrait étre affinée par

Lien enfre la masse monétaire et I'inflation dans les pays de I'UEMOA N° 2 - Décembre 2007




REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

la prise en compte de la nature et de I'échéance des crédits. Par pays, un choc sur les
crédits & I'économie agit positivement de fagon significative sur l'inflation dans la plupart
des pays (cf. annexe, graphigue D1, ol par souci de parcimonie, seules les réponses
présentant les bons signes sont mises en évidence). Pour les avoirs extérieurs nets, limpact
des chocs est significatif dans tous les pays, & I'exception du Niger et du Sénégal (voir
annexe, graphique C1).

Graphique 5 : UEMOA : - Réponse de l'inflation & un choc sur les crédits & I'économie et
les avoirs extérieurs nets
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La décomposition de la variance de l'erreur de prévision de l'inflation révele une impor-
tance de la composante inertielle de l'inflation (valeur passée de l'indice des prix) dans
I'explication du niveau actuel de l'indice (cf. tableau 3). Ainsi, I'erreur de prévision de
I'"HPC dans 'UEMOA est due & 82,6% a ses propres innovations, & 3,8% & celles du taux de
change effectif nominal, & 8,8% aux évolutions de l'inflation importée et & 4,8% & la
variation de la masse monétaire. Ce résultat est en phase avec les conclusions des
fravaux de Lougani et Swagel (2001) qui montrent la prédominance de la composante
inertielle de linflation comme facteur explicatif de I'évolution des prix dans les pays
africains. Pour I'ensemble des pays africains, I'évolution de la masse monétaire explique
selon I'étude de ces auteurs, environ 10% de la variance de prévision de l'inflation. La
différence de l'influence de la masse monétaire sur l'inflation entre I'ensemble des pays
africains (10%) et 'UEMOA (4,8%) est due & la politique monétaire relativement plus
restrictive dans les pays de I'Union. En effet, dans I'€chanfillon de pays africains retenu
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par Lougani et Swagel, la croissance en moyenne de la masse monétaire est de 13,8% (et
varie de 7,5% au Niger & 27,5% au Ghana). Cette évolution de la masse monétaire est
quasiment le double de celle observée dans I'Union. Ainsi, l'inflation en moyenne de
I'échantillon est de 8,8% contre environ 2,5% dans 'UEMOA.

Tableau 3 : Décomposition de la variance de l'inflation dans les pays de 'UEMOA

Taux de cha'nge effectif Inflation importée Ma’sst_e Inflation
nominal monétaire
Bénin 2,5 8,4 1,8 87,2
Burkina 4,0 12,0 1,8 82,3
Cote d'lvoire 3,8 59 6,3 84,0
Mali 52 2,6 78 84,3
Niger 41 10,7 0,5 84,7
Sénégal 8,2 15,2 2,0 74,6
Togo 2,2 14,6 24 80,7
UEMOA 38 8,8 4,8 82,6

NB : Les coefficients restent globalement stables, en plagant /'inflation importée avant e TCEN, ou en supprimant /e TCEN dans le
modele.

L'analyse par pays indiqgue que la variance de l'inflation est relativement mieux expliquée
par celle de la masse monétaire au Mali (7,8%) et en Cote d'lvoire (6,3%). En revanche,
linflation est influencée & moins de 2% par les innovations de la masse monétaire au
Bénin, au Burkina et au Niger. Ce résultat était prévisible pour le Bénin et le Niger ou il n'a
pas été relevé une relation de causalité entre I'évolution de la masse monétaire et de
linflation.

Pour les contreparties de la masse monétaire, il ressort de la décomposition de la
variance que l'erreur de prévision de l'inflation est due & 5% & celle des avoirs extérieurs
nets et & seulement 2,0% aux innovations des crédits a I'économie. Ce résultat pour
l'ensemble de I'Union masque des différences par pays. Ainsi, la part de la variance de
linflation, expliquée par celle des crédits atteint 8,9% au Mali et 9,9% au Sénégal.

Au total, il ressort que I'évolution de la masse monétaire a un impact sur le niveau de
I'"HPC dans la zone UEMOA. Toutefois, les évolutions & court terme de l'inflation sur la
période récente sont faiblement expliquées par celles de la masse monétaire. Ce résultat
est lié a l'orientation prudente imprimée a la politique monétaire de la BCEAO, qui a été
caractérisée sur la période d'étude par une évolution de la masse monétaire en phase
avec celle de l'activité économique. En effet, entre 1997 et 2006, la liquidité globale de
I'€conomie s'est accrue en moyenne de 7,5% par an pour une progression du produit
intérieur brut nominal de 5,8% en moyenne par an. Ainsi, I'évolution de la masse monétaire
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n'a pas contribué substantiellement & la hausse des prix dans 'UEMOA prise dans son
ensemble et dans tous les pays sur la période d'étude.

CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS

Au total, il ressort de I'analyse des fonctions de réponse impulsionnelle du modéle VAR
qu'un choc sur la masse monétaire (ou sur ses contreparties) influence l'inflation. Ce choc
est transitoire et s'estompe au bout de 14 mois au maximum. En revanche, la décompo-
sition de la variance de l'erreur de prévision de l'inflation est due & moins de 5,0% & celle
de la masse monétaire, nofamment & 5,0% & celle des avoirs extérieurs et & 2,0% a celle
des crédits, fraduisant la faible capacité d'anticipation de I'évolution des prix dans I'Union
& partir de celle de la liquidité globale. Les résultats obtenus mettent en exergue, une
forte composante inertielle de l'inflation, pouvant refléter un fort ancrage des anticipations
inflationnistes dans une zone marquée par une inflation relativement maitrisée. Cet
impact relativement faible de la masse monétaire sur l'inflation est également & metire
en relation avec la politique monétaire prudente conduite par la BCEAO, caractérisée
par une maditrise sur une longue période de I'évolution de la liquidité globale.

En outre, I'inflation importée et le taux de change effectif nominal ont un impact & court
terme sur I'évolution de l'inflation traduisant la part importante des biens importés, en
particulier des produits pétroliers, dans l'indice des prix de I’'Union, et une part grandissante
des échanges commerciaux entre 'UEMOA et des pays hors zones franc et euro.

Les résultats du modeéle VAR montrent un impact significatif mais faible d'un choc de
masse monétaire sur l'inflation. A cet égard, il apparait nécessaire, de poursuivre les
efforts visant une maitrise de I’évolution des crédits & I'économie. Il convient également
de neutraliser I'incidence d’une variation rapide des avoirs extérieurs sur la masse
monétaire.

La faible capacité d'explication des évolutions de l'inflation par celles de la liquidité
globale suggére la conduite d'une meilleure coordination entre la politique monétaire
et les politiques €économiques en général pour lutter contre l'inflation dans la zone UEMOA.
En effet, les solutions pour maitriser durablement I'inflation dans I'Union résident & la fois
dans le renforcement de la surveillance de I'évolution de la liquidité globale et dans la
poursuite des réformes structurelles visant la croissance de l'offre alimentaire et la
réduction de l'impact des chocs exogeénes, nofamment des prix du pétrole.

Pour limiter l'impact de la situation alimentaire sur I'inflation, il convient & court terme,
d'assurer un approvisionnement régulier des marchés en produits vivriers, notamment par
I'importation & bonne date de denrées vivrieres, I’organisation de la fluidité des informa-
tions sur les marchés et des circuits d’échanges des zones excédentaires vers les régions
déficitaires.
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A moyen et long termes, il est important de renforcer la maitrise de I'eau et le dévelop-
pement des cultures irriguées. Les actions devront viser également la promotion, I'orga-
nisation et la modernisation des filiéres de production vivriere ainsi que leur financement,
a I'instar des produits de rente. Par ailleurs, la mise en ceuvre de la politique agricole de
I"Union (PAU) pourrait constituer un axe de développement de la production dans la
zone.

S’agissant des produits pétroliers, une attention plus grande devra étre accordée a la
réduction des colts des carburants a travers notamment la réforme de la fiscalité, la
diversification des sources d’approvisionnement, I'organisation systématique d’appels
d’offres dans les opérations d’achats, la centralisation des achats au niveau commu-
nautaire et le développement de la concurrence dans le secteur de la distribution. Par
ailleurs, les efforts devront &tre conjugués notamment au plan régional pour rechercher
des économies d'énergie et trouver des substituts aux produits pétroliers, notamment le
bio-carburant et I'énergie solaire.
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ANNEXES

Tableau 1 : UEMOA : Inflation et masse monétaire, résultats d'estimation d'un VAR

Date: 12/14/06 Time : 08:40

Sample(adjusted) : 1997:04 2006:06

Included observations : 111 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

D(ng,(wT)():EN D(LOG(IPCF))  D(LOG(M2UEMOA))  D(LOG(IPCUEMOA))

D(LOG(TCENUEM(-1))) 0.276539 -0.020001 0.020567 -0.039858

(0.09078) (0.01603) (0.10708) (0.02936)

[3.04624] [-1.24809] [0.19208] [-1.35740]

D(LOG(TCENUEM(-2))) -0.224742 0.001385 0.156216 0.014308

(0.09180) (0.01621) (0.10828) (0.02969)

[-2.44812] [ 0.08546] [1.44271] [0.48186]

D(LOG(IPCF(-1))) -0.166177 0.084653 -0.879301 0.372056

(0.53047) (0.09364) (0.62569) (0.17159)

[-0.31327] [ 0.90399] [-1.40534] [2.16835]

D(LOG(IPCF(-2))) -0.201435 -0.187896 -0.095387 0.327900

(0.54810) (0.09676) (0.64649) (0.17729)

[-0.36751] [-1.94195] [-0.14755] [ 1.84952]

D(LOG(M2UEMOA(-1))) -0.000881 -0.019074 0.268620 0.029243

(0.07854) (0.01386) (0.09263) (0.02540)

[-0.01122] [-1.37580] [ 2.89985] [1.15115]

D(LOG(M2UEMOA(-2))) -0.075169 0.038709 -0.003568 0.027844

(0.07641) (0.01349) (0.09012) (0.02472)

[-0.98377] [2.86977] [-0.03958] [1.12658]

D(LOG(IPCUEMOA(-1))) 0.045474 -0.001528 -0.282558 0.378528

(0.30453) (0.05376) (0.35919) (0.09850)

[0.14933] [-0.02843] [-0.78665] [ 3.84283]

D(LOG(IPCUEMOA(-2))) -0.205548 -0.017788 -1.075207 0.076388

(0.30211) (0.05333) (0.35634) (0.09772)

[-0.68036] [-0.33354] [-3.01734] [0.78169]

C 0.002616 0.001388 0.007545 -0.000105

(0.00181) (0.00032) (0.00213) (0.00058)

[ 1.44850] [4.35441] [3.54191] [-0.18034]

R-squared 0.121459 0.121998 0.295834 0.299647

Adj. R-squared 0.052554 0.053135 0.240605 0.244717

Sum sq. resids 0.017051 0.000531 0.023722 0.001784

S.E. equation 0.012929 0.002282 0.015250 0.004182

F-statistic 1.762706 1.771599 5.356530 5.455106

Log likelihood 329.8474 522.3513 311.5225 455.1311

Akaike AIC -5.781035 -9.249573 -5.450856 -8.038398

Schwarz SC -5.561343 -9.029882 -5.231164 -7.818706

Mean dependent 0.001462 0.001310 0.005221 0.002004

S.D. dependent 0.013283 0.002346 0.017500 0.004812
Determinant Residual Covariance 3.38E-18
Log Likelihood (d.f. adjusted) 1602.675
Akaike Information Criteria -28.22838
Schwarz Criteria -27.34961
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Tableau 2 : Décomposition de la variance de I'lHPC dans I'UEMOA (avec la masse monétaire)

D(LOG(Inflation

Period SE. D(LOG(TCEN) imporé) D(LOG(M2)) D(LOG(IPHC))
1 0.012929 1.189628 0.014421 1414445 97.38151
2 0.013413 3.412656 3.623580 1.464293 91.49947
3 0.013587 3.682801 8.559171 2.354934 85.40309
4 0.013649 3.680734 8.895419 3.358005 84.06584
5 0.013655 3.645871 8.794184 4.457768 83.10218
6 0.013661 3.694632 8.787630 4.740486 82.77725
7 0.013664 3.765277 8.799229 4.735879 82.69961
8 0.013665 3.794859 8.818773 4.733063 82.65330
9 0.013665 3.797103 8.833610 4.754616 82.61467
10 0.013666 3.795980 8.836072 4.775151 82.59280
11 0.013666 3.796247 8.834989 4.785183 82.58358
12 0.013666 3.797135 8.834941 4.787338 82.58059
13 0.013666 3.797836 8.835475 4.787143 82.57955
14 0.013666 3.798099 8.835871 4.787190 82.57884
15 0.013666 3.798118 8.836009 4.787560 82.57831
16 0.013666 3.798104 8.836012 4.787857 82.57803
17 0.013666 3.798114 8.835998 4.787974 82.57791
18 0.013666 3.798130 8.835999 4.787991 82.57788
19 0.013666 3.798139 8.836008 4.787987 82.57787
20 0.013666 3.798141 8.836013 4.787990 82.57786
21 0.013666 3.798141 8.836014 4.787995 82.57785
22 0.013666 3.798141 8.836014 4.787999 82.57785
23 0.013666 3.798141 8.836014 4.788001 82.57784
24 0.013666 3.798141 8.836014 4.788001 82.57784
25 0.013666 3.798142 8.836014 4.788001 82.57784
26 0.013666 3.798142 8.836014 4.788001 82.57784
27 0.013666 3.798142 8.836014 4.788001 82.57784
28 0.013666 3.798142 8.836014 4.788001 82.57784
29 0.013666 3.798142 8.836014 4.788001 82.57784
30 0.013666 3.798142 8.836014 4.788001 82.57784

Tableau 3 : Décomposition de la variance de I'lHPC dans 'UEMOA
(avec les Avoirs extérieurs nets)

Period S.E. D(LOG(TCEN)) D(LOG(IPCF)) D(LOG(AEN)) D(LOG(IHPC))
1 0.004221 1.608856 0.111057 1.580118 96.69997
2 0.004694 3.938833 3.767814 3.600426 88.69293
3 0.004919 4.367542 8.708792 3.862789 83.06088
4 0.004951 4.420101 9.045042 4.352175 82.18268
5 0.004966 4.415304 8.994383 4.883006 81.70731
6 0.004971 4.406340 9.001387 4.963409 81.62886
7 0.004974 4.423576 9.015660 4.957165 81.60360
8 0.004976 4.441004 9.026282 4.957845 81.57487
9 0.004977 4.444176 9.030406 4.962584 81.56283
10 0.004977 4.444171 9.030693 4.966140 81.55900
11 0.004977 4.444111 9.030568 4.967290 81.55803
12 0.004977 4.444143 9.030648 4.967380 81.55783
13 0.004977 4.444209 9.030743 4.967356 81.55769
14 0.004977 4.444245 9.030785 4.967376 81.55759
15 0.004977 4.444253 9.030794 4.967402 81.55755
16 0.004977 4.444253 9.030793 4.967414 81.55754
17 0.004977 4.444253 9.030793 4.967416 81.55754
18 0.004977 4.444253 9.030793 4.967416 81.55754
19 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
20 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
21 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
22 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
23 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
24 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
25 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
26 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
29 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
30 0.004977 4.444254 9.030794 4.967416 81.55754
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Tableau 4 : Décomposition de la variance de I'lHPC dans 'UEMOA (avec les crédits a

I'économie)
Period SE. D(LOG(TCEN))  D(LOG(IPCF)) D(LOG(Credit D(LOG(IHPC))
économie))
1 0.004231 1317701 0472428 1426748 96.78312
2 0.004709 3586211 5.463322 1.227448 89.72302
3 0.004948 4110541 10.86542 1.113081 83.91096
4 0.004979 4166488 11.49633 1.221298 83.11588
5 0.004979 4170292 1150140 1.223680 83.10463
6 0.004979 4170073 11.50803 1.226699 83.09520
7 0.004979 4170315 11.50880 1.228981 83.09190
8 0.004979 4171161 1150871 1.229212 83.09092
9 0.004979 4171348 11.50867 1.220236 83.00074
10 0.004979 4171342 11.50869 1.220265 83.09070
11 0.004979 4171347 11.50872 1.220266 83.09067
12 0.004979 4171347 1150872 1.229266 83.00067
13 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.09067
14 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.09067
15 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.09067
16 0.004979 4171347 1150872 1.229267 83.00067
17 0.004979 4171347 1150872 1.229267 83.00067
18 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.00067
19 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.09067
20 0.004979 4171347 1150872 1.229267 83.00067
21 0.004979 4171347 1150872 1.220267 83.09067
22 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.00067
23 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.09067
24 0.004979 4171347 1150872 1.229267 83.00067
25 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.00067
26 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.00067
27 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.09067
28 0.004979 4171347 1150872 1.229267 83.00067
29 0.004979 4171347 1150872 1.229267 83.00067
30 0.004979 4171347 11.50872 1.220267 83.00067
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Graphique A1 : UEMOA : Fonction de réponse de I'indice des prix a un choc sur le taux de change,
I'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCUEMOA)) to D(LOG(TCENUEM))  Response of D(LOG(IPCUEMOA)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A2 : Bénin : Fonction de réponse de I'indice des prix a un choc sur le taux de change,
I'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCBEN)) to D(LOG(TCENBEN)) Response of D(LOG(IPCBEN)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A3 : Burkina : Fonction de réponse de I'indice des prix a un choc sur le taux de change,
I'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCBURK)) to D(LOG(TCENBURK)) Response of D(LOG(IPCBURK)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A4 : Céte d'lvoire : Fonction de réponse de I'indice des prix a un choc sur le taux de
change, l'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCCI)) to D(LOG(TCENCI)) Response of D(LOG(IPCCI)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A5 : Mali : Fonction de réponse de I'indice des prix a un choc sur le taux de change,
I'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCMALL)) to D(LOG(TCENMALL)) Response of D(LOG(IPCMALI)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A6 : Niger : Fonction de réponse de I'indice des prix a un choc sur le taux de change,
I'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCNIG)) to D(LOG(TCENNIG)) Response of D(LOG(IPCNIG)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A7 : Sénégal : Fonction de réponse de l'indice des prix & un choc sur le taux de change,
l'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response of D(LOG(IPCSEN)) to D(LOG(TCENSEN)) Response of D(LOG(IPCSEN)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique A8 : Togo : Fonction de réponse de l'indice des prix & un choc sur le taux de change,
l'inflation importée et la masse monétaire

Response to Cholesky One S.D. Innovations
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Graphique B1 : UEMOA : Réponses cumulées de l'indice des prix & un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response acc. of D(LOG(IPCCI)) to D(LOG(TCENCI)) Response acc. of D(LOG(IPCCI)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique B2 : Bénin : Réponses cumulées de l'indice des prix & un choc structurel d'un écart-type sur le taux de
change, l'inflation importée et la masse monétaire

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations
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Graphique B3 : Burkina : Réponses cumulées de l'indice des prix & un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations
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Graphique B4 : Céte d'lvoire : Réponses cumulées de l'indice des prix & un choc structurel d'un écart-
type sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations
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Graphique B5 : Mali : Réponses cumulées de l'indice des prix a un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, I'inflation importée et la masse monétaire

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations
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Graphique B6 : Niger : Réponses cumulées de I'indice des prix a un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations

Response acc. of D(LOG(IPCNIG)) to D(LOG(TCENNIG)) Response acc. of D(LOG(IPCNIG)) to D(LOG(IPCF))
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Graphique B7 : Sénégal : Réponses cumulées de l'indice des prix & un choc structurel d'un écart-type

Response acc.of D(LOG(IPCSEN)) to D(LOG(TCENSEN))

sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire
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Graphique B8 : Togo : Réponses cumulées de l'indice des prix & un choc structurel d'un écart-type sur

Response acc. of D(LOG(IPCTOG)) to D(LOG(TCENTOGO)) Response acc.
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Graphique C1 : Réponses impulsionnelles de I'indice des prix a un choc structurel d'un écart-type
sur les avoirs extérieurs nets
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Graphique D1 : Réponses impulsionnelles de I'indice des prix a un choc structurel d'un écart-type
sur les crédits a I'économie
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I - MODALITES

1 - L'article & publier doit porter sur un sujet d'ordre économique, financier ou monétaire
et présenter un intérét scientifique avéré, pour la Banque Centrale des Etats de
I'Afrique de I'Ouest (BCEAO) en général et les Etats membres de I'Union Monétaire
Ouest Africaine (UMOA) en particulier. L'article peut également étre relatif & une des
disciplines connexes étudiées & la BCEAO, notamment la sociologie et I'histoire.

2 - La problématique doit y étre clairement présentée et la revue de la littérature
suffisamment documentée. Il devrait apporter un éclairage nouveau, une valeur

ajoutée indéniable en infirmant ou confirmant les idées dominantes sur le théme fraité.

3 - L'article doit reposer sur une approche scientifique et méthodologique rigoureuse,
cohérente et pertinente, ainsi que sur des informations fiables.

4 - | doit étre original ou apporter des solutions originales & des questions déja traitées.

5 - Il ne doit avoir fait 'objet ni d'une publication antérieure ou en cours ni de proposition
simultanée de publication dans une autre revue.

6 - Il est publié aprées accord du Comité de Validation et sous la responsabilité exclusive
de l'auteur.

7 - Les articles peuvent étre rédigés en frangais ou en anglais, mais doivent comporter
un résumé dans les deux langues.

8 - Le projet d'article doit étre fransmis a la Direction de la Recherche et de la Statistique

qui assure le secrétariat du Comité de validation des études et recherches & publier
dans les Notes d’Information et Statistiques (CERNIS) selon les modalités ci-apres :
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BCEAO Siege
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3 - Les références bibliographiques figureront :
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- & la fin de l'article, en donnant les références complétes, classées par ordre alphabé-
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